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Abstract	   The	   study	   investigates	   the	   fixed	   exchange	   rate	   policy	   and	   its	   impact	   on	   the	   variables	   economic	  growth	  and	  employment	  in	  Denmark.	  Furthermore,	  the	  study	  presents	  selected	  economic	  theories	  and	   policies	   and	   their	   interaction.	   Additionally,	   the	   study	   elucidates	   which	   interests	   the	   formal	  political	  institutions	  have	  in	  relation	  to	  the	  fixed	  exchange	  rate	  policy.	  In	  addition,	  the	  study	  analyze	  the	  interaction	  between	  the	  traditional	  economic	  policies	  and	  the	  fixed	  exchange	  rate	  policy	  and	  its	  impact	  on	  the	  study’s	  selected	  variables.	  Finally,	   it	   is	  discussed	  whether	   inflation	  targeting	  would	  have	  a	  positive	  effect	  on	  the	  economic	  growth	  and	  employment	  in	  the	  21st	  century.	  The	  discussion	  includes	  a	  comparative	  analysis	  of	  Sweden	  in	  the	  21st	  century	  with	  focus	  on	  the	  selected	  variables.	  The	   discussion	   provides	   an	   indication	   of	   the	   economic	   development	   in	   a	   country,	  which	   has	   the	  opportunity	   to	  use	  other	  economic	   instruments	   through	   the	  monetary	  policy.	  The	  analysis	  of	   the	  impact	   of	   the	   fixed	   exchange	   rate	   policy	   impact	   on	   the	   selected	   variables	   contains	   quantitative	  economic	   data	   as	   well	   as	   the	   theories	   of	   the	   economic	   schools	   and	   policies	   since	   they	   form	   an	  understanding	  of	   the	  the	  basis	  of	   the	  analysis.	   It	   is	  concluded	  that	   the	  Danish	   fixed	  exchange	  rate	  might	  have	  had	  a	  negative	  influence	  on	  the	  economic	  growth	  and	  employment	  in	  the	  years	  around	  the	  financial	  crisis.	  Furthermore,	  it	  is	  shown	  that,	  compared	  to	  Denmark,	  the	  Swedish	  exchange	  rate	  policy	  may	  not	  have	  been	  the	  decisive	  factor	   in	  the	  positive	  economic	  developments	  compared	  to	  Denmark	  around	  the	  financial	  crisis. 
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Kapitel	  1	  -­‐	  Indledning	  I	   dette	   projektarbejde	   beskæftiger	   vi	   os	   med	   valutapolitiske	   udfordringer	   og	   økonomisk	   politik.	  Interessen	   for	  emnevalg	  samt	  problemstilling	  er	  opstået	   i	   forbindelse	  med	  presset	  på	  den	  danske	  krone	   i	   den	   seneste	   tid,	   samt	  Schweiz’	   ophævelse	   af	   landets	   loft	  på	   schweizerfrancen.	   I	   projektet	  undersøges,	   hvordan	   fastkurspolitikken	   påvirker	   forskellige	   udvalgte	   variable.	   Derudover	  undersøges	   samspillet	   mellem	   de	   økonomiske	   politikker	   ved	   opnåelsen	   af	   de	  målsætninger/variable,	  som	  der	  redegøres	  for. Det	   er	   væsentligt	   ved	   tilrettelæggelsen	   af	   den	   økonomiske	   politik,	   at	   de	   makroøkonomiske	  fænomener	  ikke	  kan	  bestemmes	  uafhængigt	  af	  hinanden.	  Disse	  makroøkonomiske	  variable	  hænger	  sammen.	  De	  traditionelle	  instrumenter	  i	  den	  makroøkonomiske	  politik	  omfatter:	   
● finanspolitik	  	  
● pengepolitik	  	  
● valutakurspolitik	  	  
● løn-­‐/	  indkomstpolitik	  	  
● strukturpolitik	  	  
 Finans-­‐	  og	  pengepolitik	  sigter	  begge	  primært	  mod	  at	  påvirke	  efterspørgslen	  efter	  varer	  og	  tjenester,	  hvorimod	   de	   tre	   efterfølgende	   politiske	   instrumenter	   i	   varierende	   grad	   sigter	   mod	   at	   øge	  indtjeningen	  i	  erhvervslivet	  og	  ændre	  arbejdsmarkedets	  funktion	  (Jespersen	  2013:	  131). 
 
1.1 Problemfelt I	  gamle	  dage	  var	  guld,	  andre	  ædelmetaller	  og	  ædelstene	  internationale	  betalingsmidler.	  Det	  første	  egentlige	  betalingssystem	  kom	  i	  1800-­‐tallet	  og	  hed	  guldfodssystemet	  (Holm	  et	  al.	  2003:	  1).	  Dermed	  var	   det	   egentlige	   betalingsmiddel	   reelt	   guld,	   og	   der	   var	   fri	   bevægelighed	   med	   guld	   over	  landegrænserne.	  På	  dette	  tidspunkt	  blev	  der	  også	  ført	  pengepolitik	  i	  landene,	  hvilket	  havde	  diverse	  udfordringer,	  da	  de	  havde	  begrænsede	  mængder	  guld	  og	  ikke	  bare	  kunne	  udstede	  mere	  (Ibid:	  2-­‐3). 	   Guldfodssystemet	  brød	  sammen	  under	  Første	  Verdenskrig	   for	  at	   finansiere	  krigen.	  Seddelpressen	  blev	   i	   de	   fleste	   lande	   sat	   til.	   Økonomiske	   hensyn	   var	   underordnet	   politiske	   hensyn	   i	   forbindelse	  med	  krigen. Efter	  Første	  Verdenskrig	  opstod	  en	  massiv	  gæld	  mellem	  de	  krigsførende	  lande.	  Disse	  penge	  kunne	  ikke	   betales	   tilbage.	   Amerikanerne	   opførte	   nye	   høje	   toldmure,	   da	   de	   havde	   mistet	   værdi	   efter	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afskaffelsen	   af	   Guldfodssystemet.	   Dermed	   var	   det	   nærmest	   umuligt	   for	   de	   europæiske	   lande	   at	  tilbagebetale	  deres	  gæld	  (Ibid:	  6). 
 Der	   har	   været	   en	   række	   valutasamarbejder	   igennem	   historien.	   Guldfodssystemet	   som	   nævnt	  ovenfor,	   ligesom	   alle	   valutaer	   efter	   2.	   Verdenskrig	   var	   bundet	   til	   den	   amerikanske	   Dollar.	   I	   det	  Europæiske	   Fællesskab,	   EF,	   blev	   idéen	   om	   en	   monetær	   union	   allerede	   diskuteret	   i	   1969.	   Dette	  skete	   på	   grund	   af	   valutauroen	   mellem	   den	   tyske	   D-­‐mark	   og	   den	   franske	   franc	   og	   den	   stigende	  afhængighed	   mellem	   landene,	   som	   fulgte	   med	   det	   fælles	   marked,	   der	   blev	   oprettet	   i	   1957	  (Økonomiministeriet	  1999:	  8).	  De	   første	  planer	   for	  en	   fælles	  valuta	  blev	  dog	  aldrig	  gennemført.	   I	  begyndelsen	   af	   1970’erne	   oprettede	   de	   seks	   oprindelige	   lande	   i	   EF	   et	   valutasamarbejde	   med	  Storbritannien,	   Irland,	   Norge	   og	   Danmark.	   Valutasamarbejdet	   skulle	   sikre	   stabile	   valutakurser	   i	  Europa	  og	  blev	  forløberen	  for	  Det	  Europæiske	  Monetære	  System	  (EMS),	  der	  blev	  etableret	  i	  1979.	  I	  EMS-­‐samarbejdet	  var	  der	  grænser	   for	  hvor	  meget	  valutaerne	  måtte	  bevæge	  sig	  væk	   fra	  hinanden	  (Ibid:	   10).	   I	   princippet	   førte	   Danmark	   inden	   for	   rammerne	   af	   det	   Europæiske	   Fællesskab	  fastkurspolitik	  i	  perioden	  fra	  1979-­‐81.	  I	  september	  1982	  valgte	  den	  daværende	  danske	  regering	  at	  ville	   afstå	   fra	   at	   anvende	   justering	   af	   valutakursen	   i	   økonomisk	   politik.	   Derfor	   blev	   den	   danske	  krone	   fastlåst	   til	  D-­‐mark	   inden	   for	   en	  udsvingsgrænse	  på	  +/-­‐	  2,25	  %.	  Danmark	  mødte	  dog	  nogle	  udfordringer	   i	   første	   halvdel	   af	   1990’erne	   med	   at	   holde	   fastkurspolitikken	   i	   sporet,	   efter	   flere	  valutakriser,	   udvidelse	   af	  udsvingsgrænser	   i	  Det	  Europæiske	  Valutasamarbejde	   fra	  +/-­‐	  2,25	  %	   til	  +/-­‐	   15	   %	   samt	   store	   devalueringer	   blandt	   nogle	   af	   Danmarks	   største	   samhandelspartnere	  (Nationalbanken	   2009:	   11-­‐12).	   1.	   Juli	   1990	   startede	   første	   fase	   af	   det	   nye	   Europæiske	  valutasamarbejde,	  ØMU,	  som	  skulle	  munde	  ud	  i	  en	  tredje	  fase	  med	  indførelsen	  af	  euroen.	  Danmark	  har	   dog	   valgt	   at	   stå	   uden	   for	  ØMU’ens	   tredje	   fase	   og	   dermed	   føre	   fastkurspolitik	   overfor	   euroen	  med	   den	   velkendte	   udsvingsgrænse	   på	   +/-­‐	   2,25	   %	   (Økonomiministeriet	   1999:	   12-­‐13).	   Dette	  betyder,	   at	   Danmark	   indenfor	   nogle	   givne	   rammer	   kan	   føre	   en	   selvstændig	   pengepolitik,	   hvilket	  ikke	   gør	   sig	   gældende	   for	   de	   lande,	   som	   er	   en	   del	   af	   euroen,	   da	   dette	   styres	   af	   Den	   Europæiske	  Centralbank.	  Danmark	  har	  ved	  folkeafstemninger	  i	  1992	  og	  2000	  valgt	  at	  stå	  uden	  for	  euroen. 
 Den	   faste	   kurs	  Danmark	  har	   været	  under	  blev	   vedtaget	   af	   den	  danske	   regering	   i	   1982.	   Schlüters	  indføring	  af	  fastkurspolitikken	  blev	  set	  som	  et	  oprør	  mod	  1970’ernes	  politik,	  hvor	  politikerne	  ofte	  devaluerede	  den	  danske	  krone	  (Nielsen	  2015).	   Efter	   33	   års	   dansk	   fastkurspolitik	   kom	   kronen	   i	   begyndelsen	   af	   2015	   under	   massivt	   pres,	   fordi	  investorer	  købte	  stort	  ind	  af	  danske	  værdipapirer.	  Opkøbet	  sker	  for	  at	  lægge	  pres	  på	  kronen	  i	  håbet	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om,	  at	  Danmark	  opgiver	  sin	  fastkurspolitik,	  hvilket	  vil	  medføre	  en	  stor	  stigning	  af	  kronens	  værdi	  og	  dermed	   en	   større	   værdi	   af	   deres	   beholdning	   af	   danske	   kroner.	   Efter	   pres	   fra	   udenlandske	  investorer	   ophævede	   Schweiz	   i	   januar	   2015	   samarbejdet	   med	   euroen,	   og	   værdien	   af	  schweizerfrancen	  steg	  voldsomt,	  som	  spekulanterne	  havde	  forudset.	  Dog	  skal	  det	  med,	  at	  Schweiz’	  fastkurspolitik	   var	   en	   midlertidig	   løsning,	   der	   blev	   indført	   med	   henblik	   på	   at	   håndtere	   den	  vanskelige	  situation	  i	  verdensøkonomien	  efter	  krisen	  (Mottelson	  2015). Den	  danske	   fastkurspolitik	  overfor	   euroen	  betyder,	   at	  pengepolitikken	  er	   indrettet	   efter	   at	  holde	  kursen	   på	   danske	   kroner	   stabil	   over	   for	   euro.	   Nationalbanken	   benytter	   sig	   af	   pengepolitiske	  redskaber	   ved	   at	   fastsætte	   de	   pengepolitiske	   renter,	   der	   består	   af	   diskontoen,	   foliorenten,	  udlånsrenten	   og	   indskudsbevisrenten.	   Nationalbanken	   kan	   via	   ændringer	   i	   de	   pengepolitiske	  renter	   påvirke	   kronekursen.	   Sættes	   renterne	   op	   styrkes	   kroner,	   da	   det	   bliver	  mere	   attraktivt	   at	  placere	  midler	   i	  kronen,	  hvorimod	  kronekursen	  svækkes	  ved	  at	   sænke	  renterne	   (Nationalbanken	  2009:	  21).	  Presset	  på	  den	  danske	  krone,	  og	  den	  store	  troværdighed	  til	  den	  danske	  økonomi	  har	  ført	  til,	   at	   Nationalbanken	   har	   fastsat	   en	   negativ	   indskudsbevisrente	   på	   -­‐	   0,75	  %	   (Nationalbanken.dk	  aflæst	  26,	  Maj	  2015).	  Et	  andet	  vigtigt	  redskab,	  som	  Nationalbanken	  benytter	  sig	  af,	  er	  at	  intervenere	  på	  valutamarkedet	  for	  at	  stabilisere	  den	  danske	  krone	  over	  for	  euroen(Ibid:	  55).	  Valutareserven	  er	  Nationalbankens	  internationale	  likviditet.	   
 
1.1.1 Er fastkurspolitikken den rigtige for Danmark? Vi	  har	   i	   forbindelse	  med	  vores	  refleksion	  over	  emnet	   fået	   interesse	   for	  en	  diskussion	  vedrørende	  om	   den	   danske	   fastkurspolitik,	   er	   det	   rigtige	   valg	   for	   Danmark.	   Et	   nyt	   studie	   for	   Syddansk	  Universitet	  viser,	  at	  den	  danske	  fastkurspolitik	  forlængede	  krisen	  i	  Danmark.	  Studiet	  viser,	  at	  lande	  med	  inflationsmålsstyring	  og	  dertil	  flydende	  valutakurser	  systematisk	  har	  klaret	  sig	  bedre	  gennem	  krisen,	  der	  startede	  i	  2008	  end	  lande	  med	  faste	  kurser.	  Et	   lignende	  mønster	  fandt	  sted	  under	  den	  store	   depression	   i	   1930’erne.	   Studiet	   viser,	   at	   økonomierne	   i	   lande	   med	   inflationsmålsstyring	   i	  gennemsnit	  voksede	  1	  procentpoint	  hurtigere	  end	  lande,	  der	  ikke	  har	  haft	  en	  inflationsmålsstyring.	  Dette	   svarer	   ifølge	   studiet	   til,	   at	   fastkurspolitikken	   har	   kostet	   Danmark	   85	   mia.	   kr.	   i	   velstand.	  Samtidig	   har	   den	   tidligere	   nobelprisvinder	   og	   økonom	  Paul	   Krugman	   under	   et	   besøg	   i	   Danmark	  udtalt,	   at	   hvis	   Danmark	   havde	   fulgt	   samme	   valutapolitik	   som	   Sverige,	   så	   ville	   Danmarks	  økonomiske	  situation	  ligne	  Sveriges.	  Sverige	  sænkede	  renten	  markant	  tilbage	  i	  2008,	  hvilket	  betød	  at	   den	   svenske	   krones	   kurs	   faldt	   i	   værdi,	   og	   styrkede	   Sveriges	   konkurrenceevne	   (Bünger	   et	   al.	  2014).	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Derfor	  ønsker	  vi	  en	  diskussion	  om,	  hvorvidt	   fastkurspolitikken	  er	  det	  rigtige	  middel	   for	  Danmark	  eller	  om	  en	  overgang	  til	  en	  inflationsmålsstyrende	  politik	  eller	  et	  dansk	  medlemskab	  af	  euroen	  ville	  være	  den	  optimale	  løsning	  for	  Danmark	  for	  at	  imødekomme	  de	  samfundsøkonomiske	  mål.	   
 
1.1.2 Nationalbankens rolle samt instrumenter for at påvirke valutaen Den	  danske	  centralbank	  "Nationalbanken"	  blev	  oprettet	  i	  1818	  for	  at	  bringe	  orden	  i	  pengevæsenet	  efter	   statsbankerotten	   i	   1813.	   Nationalbanken	   er	   en	   uafhængig	   institution	   og	   har	   dermed	  eneansvaret	  for	  at	  fastsætte	  de	  pengepolitiske	  renter. 
Nationalbankens	  tre	  overordnede	  formål	  er: 
● Stabile	   priser:	   Nationalbanken	   bidrager	   til	   at	   sikre	   stabile	   priser,	   hvilket	   vil	   sige	   lav	  inflation.	   Det	   gøres	   ved	   "fastkurspolitikken"	   -­‐	   at	   indrette	   pengepolitikken	   efter	   en	   fast	  kronekurs	  over	  for	  euro	  (Nationalbanken	  2015).	  
Nationalbanken	  kan	  holde	  kronekursen	  stabil	  over	   for	  euro	  ved	  at	  købe	  og	  sælge	  valuta	  eller	  ændre	  
sine	  renter. 
● Sikre	   betalinger:	   Nationalbanken	   medvirker	   til,	   at	   kontante	   og	   elektroniske	   betalinger	  afvikles	   sikkert.	   Det	   sker	   ved	   at	   udstede	   sedler	   og	   mønter	   samt	   sørge	   for,	   at	  pengeinstitutterne	  kan	  afvikle	  indbyrdes	  betalinger	  (Ibid).	  
● Stabilitet	   i	   det	   finansielle	   system:	   Nationalbanken	   bidrager	   til	   at	   sikre	   stabiliteten	   i	   det	  finansielle	  system.	  Det	  gøres	  ved	  at	  overvåge	  den	  finansielle	  stabilitet	  og	  betalingssystemer,	  producere	  finansiel	  statistik	  og	  forvalte	  statens	  gæld	  (Ibid).	  
Finansiel	  stabilitet	  defineres	  som	  en	  "tilstand,	  hvor	  det	  finansielle	  system	  som	  helhed	  er	  så	  robust,	  at	  
eventuelle	  problemer	  i	  sektoren	  ikke	  spreder	  sig	  og	  hindrer	  de	  finansielle	  markeder	  i	  at	  fungere	  som	  
formidlere	  af	  kapital	  og	  finansielle	  tjenesteydelser."	  (Nationalbanken	  2014)	   
Formålene	  bygger	  på	   "Lov	  om	  Danmarks	  Nationalbank"	   fra	  1936,	   der	  definerer	  Nationalbankens	  opgave	   som	   at	   "opretholde	   et	   sikkert	   pengevæsen	   her	   i	   landet,	   samt	   at	   lette	   og	   regulere	  pengeomsætning	  og	  kreditgivning,"	  hvilket	  stadig	  er	  gældende	  i	  dag	  (Nationalbanken	  2015). 
1.1.3 Variable overvejelser Vi	  vil	  i	  projektet	  undersøge,	  hvordan	  fastkurspolitikken	  påvirker	  forskellige	  variable/målsætninger.	  Vi	   er	   dog	   i	   vores	   projektgruppe	   bevidste	   om,	   at	   valutapolitikken	   ikke	   påvirker	   disse	   variable	   på	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egen	   hånd.	   Dette	   sker	   i	   et	   samspil	   med	   de	   øvrige	   økonomiske	   politikker	   såsom	   pengepolitik,	  finanspolitik,	   strukturpolitik	   etc.	   Derfor	   vil	   projektet	   også	   inddrage	   andre	   instrumenter	   end	  udelukkende	   valutapolitik	   i	   besvarelsen	   af	   vores	   problemstilling.	   Dette	   er	   besluttet	   da	   disse	  økonomiske	  politikker	  kan	  være	  komplementære.	  Valutapolitikken	  vil	  dog	  stadig	  have	  det	  primære	  fokus. 
1.2 Problemformulering -­‐ Hvilken	  betydning	  har	  fastkurspolitikken	  samt	  samspillet	  mellem	  de	  økonomiske	  politikker	  haft	   for	   variablene	   beskæftigelse	   samt	   økonomisk	   vækst	   de	   seneste	   15	   år?	   Hvordan	  påvirkede	  fastkurspolitikken	  Danmark	  i	  finanskrisen	  og	  hvilke	  institutioner	  har	  interesse	  i	  denne	  valutakurspolitik?	  	  
1.3 Arbejdsspørgsmål Ved	  hjælp	  af	  vores	  nedenstående	  arbejdsspørgsmål	  indskrænker	  vi	  vores	  problemformulering	  til	  et	  mindre	  og	  mere	  specifikt	  område,	  som	  skal	  hjælpe	  os	  i	  det	  fremtidige	  arbejde	  mod	  en	  besvarelse	  af	  vores	  ovenstående	  problemformulering.	   
 
● Hvad	  betyder	  det	  for	  Danmark	  at	  føre	  fastkurspolitik?	  	  
● Hvilke	  interesser	  har	  de	  forskellige	  institutioner	  i	  forhold	  til	  Danmarks	  valutakurspolitik?	  
● Hvordan	  er	  samspillet	  mellem	  de	  økonomiske	  politikker	  og	  fastkurspolitikken	  i	  Danmark?	  
● Hvordan	  påvirkes	  de	  valgte	  variable	  af	  fastkurspolitikken?	  
Kapitel 2 - Metode 
2.1 Indledning I	   det	   følgende	   metodeafsnit	   beskrives	   hvilke	   metoder	   vi	   har	   valgt	   at	   benytte	   i	   forhold	   til	  udarbejdelsen	   af	   projektet,	   samt	   hvordan	   disse	   er	   anvendt	   samt	   hvilke	   vi	   ikke	   inddrager.	  Indledningsvis	  vil	  erkendelsesopgaver	  fungere	  som	  styringsværktøj	  for	  de	  metodiske	  overvejelser,	  som	  benyttes	  til	  besvarelse	  af	  problemformuleringen.	   For	   at	   indskrænke	   hvilke	   elementer	   samt	   aspekter	   i	   vores	   projekts	   problemformulering,	   vi	   i	  gruppen	   finder	   interessante,	  har	  vi	   fundet	  det	  yderst	   arbejdsmæssigt	   interessant,	   at	   arbejde	  med	  erkendelsesinteresser	   også	   kaldt	   erkendelsesopgaver,	   som	   vil	   kunne	   ses	   opstillet	   i	   et	   skema	  nedenfor.	  For	  at	  forstå	  begrebet	  ‘erkendelsesopgave’	  er	  det	  derfor	  defineret	  således	  som	  et:	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”Vidensproblem,	   som	   er	   en	   del	   af	   den	   samlede	   analyse	   af	   en	   problemformulering.	   Hvis	   der	   til	  
problemformuleringen	  er	  knyttet	  underspørgsmål,	  stilles	  erkendelsesopgaverne	  på	  baggrund	  af	  dem”	  (Olsen	  &	  Pedersen,	  2014:	  315) 
Tabel	  1 
Erkendelsesopgaver: Arbejdsspørgsmål: 
Redegørelse	  af	  fastkurspolitikken Hvad	   betyder	   det	   for	   Danmark	   at	   føre	  fastkurspolitik? 
Analyse	   af	   institutionernes	   interesse	   omkring	  Danmarks	  valutakurspolitik Hvilke	   interesser	   har	   de	   forskellige	  institutioner	   i	   forhold	   til	   Danmarks	  valutakurspolitik? 
Forstå	   samspillet	   mellem	   de	   økonomiske	  politikker	  i	  Danmark. Hvordan	   er	   samspillet	  mellem	   de	   økonomiske	  politikker	  og	  fastkurspolitikken	  i	  Danmark? 
Analysering	   fastkurspolitikkens	   påvirkning	   på	  forskellige	  variable Hvordan	   påvirkes	   de	   valgte	   variable	   af	  fastkurspolitikken? 
 Projektets	  arbejdsspørgsmål	  har	  medvirket	  til,	  at	  vi	  har	  kunne	  udarbejde	  erkendelsesopgaverne,	  og	  det	  har	  i	  den	  forbindelse	  været	  et	  yderst	  hjælpsomt	  værktøj	  i	  det	  henseende,	  at	  vi	  som	  gruppe	  har	  udarbejdet	  ovenstående	  skema	  til	  at	  opretholde	  projektets	  røde	  tråd	  samt	  afspejle	  dets	  struktur.	   
 Ved	  hjælp	  af	  tværfagligheden	  er	  det	  muligt	  at	  besvare	  projektets	  problemformulering,	  som	  er	  delt	  op	   i	   to	   led,	   som	   hver	   især	   beskriver	   hver	   deres	   fagområder.	   Projektet	   er	   delt	   op	   i	   følgende	   to	  fagområder;	  den	  økonomiske-­‐	  og	  politologiske	  del.	  Den	  økonomiske	  del	  kommer	  specielt	  til	  udtryk,	  når	   vi	   analyserer,	   hvordan	   fastkurspolitikken	   påvirker	   nogle	   forskellige	   udvalgte	   variable.	   Den	  politologiske	   del	   kommer	   til	   udtryk,	   når	   vi	   ser	   på	   de	   økonomiske	   politikker,	   og	   hvordan	   disse	  påvirkes	  af	  fastkurspolitikken.	   
2.2 Kvalitativ- og kvantitativ metode I	   dette	   afsnit	   beskrives	   den	   del	   af	   projektet,	   som	   omhandler	   vore	   kvalitative	   og	   kvantitative	  metoder.	   Vi	   anser	   det	   som	   en	   fordel	   at	   inddrage	   begge	  metoder,	   idet	   de	   belyser	   genstandsfeltet	  forskelligt.	   Vi	   har	   bevidst	   fravalgt	   selv	   at	   producere	   eget	   forskningsinterviews,	   da	   vores	   projekt	  ikke	  lægger	  op	  til	  dette.	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 Der	  arbejdes	  tværfagligt	  i	  dette	  projekt	  for	  bl.a.	  at	  opnå	  bedre	  forudsætninger	  for	  at	  kunne	  besvare	  problemformuleringen	  tværfagligt	  og	  fyldestgørende	  uden	  at	  skulle	  tage	  hensyn	  til	  diverse	  faglige	  begrænsninger.	   I	   opgaven	   benyttes	   så	   vidt	   politologi	   og	   økonomi.	   Det	   politologiske	   fagområde	  dækkes	  primært	  af	  den	  kvalitative	  empiri,	  hvor	  den	  økonomiske	  analyse	  udarbejdes	  på	  baggrund	  af	  den	  kvalitative	  empiri,	   idet	  vores	  økonomiske	  empiri	  benyttes	  som	  en	  forklarende,	  uddybende	  og	  underbyggende	  faktor	  i	  projektet. 
 Vi	  har	  valgt	  at	  gøre	  brug	  af	  andres	  data	  og	  fortolkninger	  i	  det	  kvalitative	  empiri	  og	  ikke	  produceret	  vores	   eget	  materiale	   selv,	   da	   vi	   får	   et	   større	   og	  mere	   nuanceret	   empirisk	  materiale	   at	   analysere,	  som	   vi	   synes	   er	   en	   styrke.	   Vi	   er	   dog	   opmærksomme	   på	   konsekvensen	   ved	   at	   benytte	   andres	  andenhånds	   empiri,	   idet	   vi	  muligvis	   kan	  misfortolke,	   de	   analyserede	   data,	   da	   vi	   ikke	   kender	   det	  empiriske	   grundlag,	   fordi	   vi	   ikke	   selv	   har	   produceret	   materialet.	   Gennem	   opgaven	   er	   vi	  opmærksomme	  på	  kildernes	  forfatter	  samt	  dennes	  interesse	  i	  at	  påvirke	  læseren	  i	  en	  given	  retning. 
Kapitel 3 - Afgrænsning Vi	   har	   i	   vores	   projekt	   valgt,	   at	   analysere	   den	   danske	   fastkurspolitiks	   effekt	   på	   forskellige	  økonomiske	  variable.	  I	  denne	  sammenhæng	  har	  vi	  måttet	  afgrænse	  os	  og	  udvælge	  de	  variable,	  som	  vi	   synes	   passer	   bedst	   til	   vores	   projekt.	   Ved	   de	   forskellige	   økonomiske	   variable	   forstås	   de	  samfundsøkonomiske	   målsætninger,	   som	   påvirker	   samfundsøkonomien	   og	   kan	   påvirkes	   af	  forskellige	   instrumenter/politikker.	   Disse	   variable	   forkares	   optimalt	   af	   den	   makroøkonomiske	  teori,	   da	   det	   ikke	   er	   tilstrækkeligt	   udelukkende	   at	   se	   på,	   hvordan	   de	   enkelte	  markeder	   fungerer,	  idet	   samspillet	   mellem	   markederne	   ligeledes	   har	   stor	   betydning	   (Gaden	   et	   al.	   2013:	   18-­‐19).	  Makroøkonomisk	   teori	   beskriver	   udviklingen	   i	   nogle	   få	   centrale	   samfundsøkonomiske	   variable:	  nationalprodukt,	   arbejdsløshed,	   inflation,	   rente,	   pengemængde,	   valutakurs,	   betalingsbalance,	   den	  offentlige	   sektors	   budgetsaldo	   og	  miljøtilstand	   (Jespersen	   et	   al.	   2013:	   28).	   En	   projektopgave	   der	  analyserer	   samtlige	   af	   disse	   variable	   vil	   være	  meget	   omfattende,	   hvorfor	   vi	   i	   projektgruppen	  har	  valgt	   at	   have	   fokus	   på	   enkelte	   af	   de	   ovenstående	   variable,	   som	   vi	   vil	   analysere	   nærmere	   i	   vores	  projekt.	  De	  valgte	  variable	  vi	  har	  valgt	  at	  analysere	  i	  projektet	  er	  følgende:	   
● Beskæftigelse	  	  
● Økonomisk	   vækst	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Vi	  har	  valgt	  at	  foretage	  en	  analyse	  af	  de	  ovenstående	  variable,	  da	  disse	  har	  en	  direkte	  sammenhæng	  med	   eksporten/importen	   som	   i	   høj	   grad	   påvirkes	   af	   valutakursen.	   Vi	   har	   fravalgt	   at	   have	   vores	  primære	   fokus	   på	   nationalprodukt,	   arbejdsløshed,	   pengemængde,	   den	   offentlige	   sektors	  budgetsaldo	   og	  miljøtilstanden,	   da	   vi	   ikke	   finder	   disse	   lige	   så	   interessante	   samt	   forbundne	  med	  valutakursen,	   som	   de	   valgte	   variable.	   Derudover	   har	   vi	   ikke	   haft	   ressourcer	   til	   at	   foretage	  dybdegående	  analyser	  med	  et	  større	  antal	  af	  variable	  end	  valgt.	  Afslutningsvis	  skal	  det	  nævnes,	  at	  alle	  variablene	  har	  et	  tæt	  samspil,	  og	  derfor	  kan	  enkelte	  variable	  ikke	  fravælges	  fuldkommen	  men	  tillægges	  ikke	  det	  primære	  fokus	  i	  projektets	  analyser.	   
 Derudover	  mener	   vi	   i	   projektgruppen,	   at	   der	   er	   et	   samspil	  mellem	  de	   økonomiske	   politikker,	   da	  disse	  instrumenter	  påvirker	  hinanden.	  Derfor	  har	  vi	  i	  projektgruppen	  valgt	  at	  inddrage	  yderligere	  økonomiske	   politikker	   end	   udelukkende	   valutakurspolitikken	   for	   at	   forstå,	   hvordan	  fastkurspolitikken	   påvirker	   de	   udvalgte	   variable.	   De	   traditionelle	   instrumenter	   i	   den	  makroøkonomiske	  politik	  omfatter	  (Ibid:	  131): 1. Finanspolitik	  2. Pengepolitik	  3. Valutakurspolitik	  4. Strukturpolitik	  	  5. Løn-­‐	  /indkomstpolitik	  	  
 Ud	   fra	  de	  ovenstående	  makroøkonomiske	  politikker	  har	   vi	   alle	  5	  ovenstående	  politikker:	   finans-­‐,	  penge-­‐,	  valutakurs-­‐,	  struktur-­‐	  og	  løn-­‐/indkomstpolitik.	  Disse	  valg	  er	  foretaget	  med	  tankegangen	  om,	  at	   de	   beskriver	   udviklingen	   mest	   præcis	   i	   forhold	   til	   de	   udvalgte	   variable,	   og	   enkelte	   ikke	   kan	  udelades,	  idet	  de	  har	  en	  betydelig	  påvirkning	  på	  hinanden	  samt	  projektets	  variable. Inden	  for	  den	  teoretiske	  økonomi	  har	  vi	  valgt	  at	  fokusere	  på	  følgende	  skoler/teorier;	  den	  klassiske	  økonomiske	  teori,	  den	  neoklassiske	  økonomiske	  teori,	  den	  keynesianske	  skole	  samt	  monetarismen.	  Vi	   har	   udvalgt	   disse,	   da	   vi	   finder	   disse	  mest	   relevante	   for	   projektet	   samt,	   at	   de	   har	   været	  meget	  betydningsfulde	  for	  den	  økonomiske	  historie	  og	  fyldt	  meget	  i	  vores	  økonomi-­‐undervisning.	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Kapitel 4 - Teori 
4.1 Indledning  I	   teoriafsnittet	   følger	   en	   redegørelse	   for	   udvalgte	   økonomiske	   teorier	   herunder	   den	   klassiske	  økonomiske	  teori,	  den	  neoklassiske	  økonomiske	  teori,	  den	  keynesianske	  skole	  samt	  monetarismen.	  Vi	  har	  udvalgt	  disse,	  da	  de	  har	  været	  betydningsfuld	  for	  historie	  og	  kan	  sættes	  op	  imod	  hinanden	  i	  forhold	  til	  vores	  udvalgte	  variable	  og	  instrumenter	  samt	  projektets	  overordnede	  tema.	  Derudover	  følger	  en	  redegørelse	  for	  udvalgte	  økonomiske	  politikker,	  da	  disse	  vurderes	  at	  have	  størst	  relevans	  og	  indflydelse	  på	  projektets	  problemstilling.	   
 Inden	   for	   det	   samfundsøkonomiske	   felt	   arbejdes	   der	   med	   følgende	   to	   teorigrundlag:	   den	  makroøkonomiske	  teori	  og	  den	  mikroøkonomiske	  teori.	  Den	  makroøkonomiske	  teori	  omfatter	  det	  overordnede	  samlede	  økonomiske	  kredsløb	  samt	  udviklingen	  i	  visse	  samfundsøkonomiske	  variable	  såsom:	   Nationalprodukt,	   beskæftigelse,	   inflation,	   rente,	   pengemængde,	   valutakurs,	  betalingsbalance,	   økonomisk	   vækst	   og	   miljøtilstand.	   Projektet	   bygger	   hovedsageligt	   på	   den	  makroøkonomiske	   teori,	   hvoraf	   de	   udvalgte	   variable	   -­‐	   beskæftigelse	   og	   økonomisk	   vækst	   -­‐	  analyseres	   i	   forhold	   til	   udvalgte	   økonomiske	   politikker.	   Makroøkonomisk	   balance	   er	   en	  forudsætning	  for	  økonomisk	  stabilitet	  i	  et	  samfund.	  Den	  makroøkonomiske	  politik	  kan	  bidrage	  til	  at	  fremskaffe	  økonomisk	  stabilitet	  (Jespersen	  et	  al.	  2013:	  28-­‐29). 
4.2 Økonomisk teori  
4.2.1 Indledning  I	   følgende	   afsnit	   redegøres	   for	   fire	   økonomiske	   skoler	   inden	   for	   den	  makroøkonomiske	   teori	   for	  derefter	   at	   perspektivere	   disse	   i	   forhold	   til	   økonomisk	   politik	   heraf	   primært	   valutapolitik,	   da	  projektet	   hovedsageligt	   bygger	   på	   dette.	   Teori	   fra	   den	   klassiske	   økonomi,	   den	   neoklassiske	  økonomi,	   den	   keynesianske	   skole	   samt	  monetarismen	   inddrages.	   Overordnet	   er	   økonomisk	   teori	  primært	   et	   forsøg	   på	   at	   opstille	   principper	   og	   modeller	   med	   sigte	   på	   at	   forstå	   fortiden,	   for	   så	  efterfølgende	   at	   benytte	   denne	   indsigt	   til	   at	   sige	   noget	   om	   fremtiden	   (Estrup	   et	   al.	   2013:	   15).	  Derudover	   forsøges	  der,	   at	   perspektivere	   teoriernes	   generelle	   principper	   til	   valutapolitik	   baseret	  på	  redegørelserne.	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4.2.2 Den klassiske økonomi Siden	   1776	   hvor	   Adam	   Smith	   udkom	   med	   sit	   værk	   om	   nationernes	   velstand,	   er	   han	   blevet	  forbundet	  med	  al	   senere	  økonomisk	   teori.	  En	  af	  Adam	  Smiths	  og	  den	  klassiske	  økonomiske	   teser	  bygger	  på	  at,	  staten	  skal	  så	  vidt	  som	  muligt	  altid	  respektere	  borgernes	  naturlige	  frihed	  (Estrup	  et	  al.	  2013:	  43).	  Heraf	  forstås,	  at	  denne	  teori	  generelt	  er	  imod	  statens	  indblandelse	  og	  dermed	  vurderer	  markedet	   i	   høj	   grad	   som	   selvregulerende.	   Teoretisk	   beskæftiger	   Adam	   Smith	   og	   den	   klassiske	  økonomiske	  teori	  sig	  med	  den	  “usynlige	  hånd”	  som	  siger	  at,	  markedskræfterne	  fungerer	  sådan	  at,	  der	  kommer	  orden	  i	  markederne	  af	  sig	  selv	  og	  uden	  indblanding.	  Adam	  Smith	  mener	  at,	  købere	  og	  sælgere	  ledes	  af	  “den	  usynlige	  hånd”	  og	  dermed	  agerer	  sådan,	  at	  markederne	  er	  selvregulerende	  og	  skaber	  orden	  af	  sig	  selv	  (Ibid:	  47).	   
 I	  forlængelse	  af	  Adam	  Smith	  og	  den	  klassiske	  økonomiske	  teori	  findes	  Says	  lov,	  som	  fortæller	  noget	  omkring	  beskæftigelsen,	  som	  er	  en	  udvalgt	  variabel	  i	  projektet.	  Says	  lov	  siger	  at,	  enhver	  beslutning	  
om	  at	  udbyde	  noget	   er	   således	   samtidig	   en	  beslutning	  om	  at	   efterspørge	  noget	   (Ibid:	  59).	  Dette	  vil	  altså	   sige,	   at	   markederne	   ifølge	   denne	   lov	   er	   selvregulerende.	   Opstår	   en	   overproduktion	   på	   et	  enkelt	  marked,	  vil	  der	  tilsvarende	  være	  en	  overefterspørgsel	  på	  et	  andet	  marked.	  Ses	  markederne	  som	  et	  stort	  marked,	  vil	  der	  hverken	  være	  overproduktion	  eller	  overefterspørgsel.	  På	  alle	  markeder	  under	   ét	   kan	   der	   derfor	   ikke	   opstå	   nogle	   overproduktion,	   der	   skulle	   føre	   til	   arbejdsløshed	   (Ibid:	  59).	   
 Ifølge	   den	   klassiske	   økonomiske	   teori	   regulerer	   markederne	   altså	   sig	   selv	   og	   får	   dermed	   ledige	  borgere	  i	  beskæftigelse.	  Ifølge	  teorien	  vil	  en	  overproduktion	  på	  et	  givent	  marked	  altså	  som	  nævnt	  føre	   til	   overefterspørgsel	   på	   andre	  markeder	   og	   dermed	   skabe	  mulige	   jobs	   på	   disse	   pågældende	  markeder.	  Der	  kan	  dog	  her	  stilles	  spørgsmålstegn	  ved,	  om	  beskæftigelsen	  i	  virkeligheden	  vil	  være	  varig,	  da	  efterspørgslen	  for	  jobs	  vil	  skifte	  markederne	  imellem.	  Det	  er	  ikke	  givet,	  at	  de	  arbejdsløse	  borgere	   har	   kompetencerne	   til	   at	   begå	   sig	   i	   markederne	   som	   efterspørger	   arbejdskraft.	   Derfor	  antager	   vi,	   at	   der	   sagtens	   kan	   opstå	   efterspørgsel	   for	   jobs	   på	   et	  marked	   samtidig	  med,	   at	   der	   er	  ledige,	  forudsat	  at	  de	  ledige	  ikke	  har	  tilstrækkelige	  kompetencer	  til	  at	  begå	  sig.	   
 
4.2.3 Den neoklassiske økonomi  Den	  neoklassiske	  økonomi	  teori	  blev	  udviklet	  i	  Cambridge	  i	  slutningen	  af	  1800-­‐tallet	  af	  den	  britiske	  økonom	   Alfred	   Marshall	   og	   skolen	   omkring.	   Siden	   2.	   Verdenskrig(1939-­‐45)	   er	   betegnelsen	  neoklassisk	   anvendt	   mere	   og	   mere	   bredt,	   den	   startede	   som	   en	   fælles	   betegnelse	   for	   al	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marginalistisk	  økonomisk	   teori	   fra	   slutningen	  af	  1800-­‐tallet	   til	   starten	  af	  1900-­‐tallet,	   senere	  blev	  det	   en	  betegnelse	   for	  mere	   specielle	   teorier,	   udviklet	   langt	   senere,	  men	   som	  baserede	   sig	  på	  den	  marginalistiske	  grundantagelse	  (Gyldendal	  2009).	   
 Overgangen	  fra	  klassisk	  økonomisk	  teori	  til	  den	  neoklassiske	  teori	  betød	  først	  og	  fremmest	  et	  skifte	  i	   den	   videnskabelige	   metode.	   Neoklassikerne	   opstillede	   på	   ligningsform	   samfundsøkonomien,	  hvilket	  medførte	  den	  analytiske	  fordel,	  at	  hvis	  præmisserne	  var	  empirisk	  sande,	  så	  ville	  de	  udledte	  resultater	   pr.	   definition	   også	   være	   det.	   Den	   neoklassiske	   økonomi	   blev	   udviklet	   med	   stor	  inspiration	  fra	  den	  videnskabsteoretiske	  retning,	  som	  betegnes	  som	  (logisk)	  positivisme.	  Styrken	  i	  resultaterne	   i	  den	  neoklassiske	   teori	   lå	   i	  den	  analytiske	  klarhed	  som	  opstillingen	  medførte.	  Dette	  førte	  blandt	  andet	  til	  en	  bedre	  forståelse	  af	  prisdannelsen	  i	  det	  markedsøkonomiske	  system,	  hvoraf	  den	  klassiske	  prisdannelsesteori,	  som	  var	  baseret	  på	  arbejdsværdilæren,	  blandt	  andet	  blev	  opgivet	  (Estrup	  et	  al.	  2013:	  28).	  Derudover	  opdagede	  neoklassikerne	  grænsenytte	  begrebet	  og	   forklarede	  det	   ud	   fra	   vand-­‐diamant-­‐paradokset,	   hvorved	   det	   kan	   siges,	   at	   paradokset	   opløses	   ved	   en	  præcisering	   af	   nyttebegrebet,	   hvor	   der	   skelnes	  mellem	  den	   behovstilfredsstillelse,	   der	   kan	   haves	  ved	  et	  givet	  varekøb,	  og	  så	  den	  yderligere	  tilfredsstillelse	  der	  kan	  forventes	  ved	  et	  køb	  af	  én	  enhed	  yderligere	  (Ibid:	  68). 
 I	  den	  neoklassiske	  makroteori	  sikres	  ligevægten	  mellem	  reale	  investeringer	  og	  opsparing	  gennem	  ændringer	   i	   renten,	   således	   at	   disse	   altid	   er	   lige	   store.	   Denne	   renteteori	   begrunder,	   hvorfor	  sondringen	  mellem	  investering	  og	  opsparing	  i	  makro-­‐	  og	  vækstteori	  ikke	  findes	  (Ibid:	  135).	   
 Overordnet	   arbejdede	   neoklassikerne	   under	   antagelsen	   af,	   at	   et	   markedsøkonomisk	   system	  regulerer	   sig	   selv.	  Deraf	   var	  det	   en	  metodisk	  nødvendighed,	   at	   arbejdsløshed	  modelmæssigt	  blev	  identificeret	   som	   en	   uligevægt.	   Det	   var	   i	   neoklassikernes	   logik	   en	   umulighed,	   at	   arbejdsløshed	  skulle	   være	   forenelig	   med	   en	   ligevægt	   på	   arbejdsmarkedet.	   De	   kunne	   ikke	   begribe,	   at	   et	   fald	   i	  reallønnen	  ikke	  ville	  bidrage	  til	  at	  genetablere	  ligevægten	  (Ibid:	  137).	   De	  nyere	  neoklassiske	  økonomer	  var	  af	  den	  opfattelse	  at,	  Keynes	  havde	  påvist,	  at	  de	  institutionelle	  forhold	   på	   arbejdsmarkedet	   forhindrede,	   at	   markedsmekanismerne	   af	   sig	   selv	   kunne	   sikre	   fuld	  beskæftigelse.	   Økonomisk	   politik	   måtte	   kortsigtet	   kompensere	   for	   disse	   markedsmæssige	  stivheder.	  De	  neoklassiske	  økonomer	  arbejdede	  på	  at	   få	   integreret	  Keynes’	  model	   i	  den	  generelle	  ligevægtsmodel.	  Ved	  udgangen	  af	  1960’erne	  var	  etableret	  en	  neoklassisk	  syntese	  af	  Keynes	  og	  den	  præ-­‐keynesianske	   makroteori	   blev	   repræsenteret	   ved	   tilbagevenden	   til	   den	   generelle	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ligevægtsmodel	   og	   kvantitetsteorien	   som	   fælles	   makroøkonomisk	   referencemodel.	   Denne	  teoretiske	  udvikling	  skal	  ses	  i	  forhold	  til	  den	  mere	  end	  20-­‐årige	  periode	  med	  fuld	  beskæftigelse	  og	  stigende	   inflation,	   der	   langsomt	   fik	   den	   teoretiske	   økonomi	   i	   retning	   mod	   den	   monetaristiske	  ligevægtsteori	  (Ibid:	  22).	   
 
4.2.4 Den Keynesianske skole  I	  1936	  ændrer	  John	  Maynard	  Keynes	  den	  makroøkonomiske	  teoridannelse	  med	  sit	  hovedværk	  The	  General	  Theory	  of	  Employment,	  Interest	  and	  Money.	  Keynes	  ønskede	  at	  gøre	  op	  med	  teorien	  om,	  at	  udbud	  skaber	  sin	  egen	  efterspørgsel,	  hvorved	  fuld	  beskæftigelse	  kommer	  af	  sig	  selv.	  Keynes	  åbnede	  metodologisk	  for	  en	  helt	  ny	  verden,	  idet	  den	  makroøkonomiske	  beskæftigelse	  ikke	  længere	  kunne	  antages,	  at	  være	  bestemt	  af	  udbuddet	  af	  arbejdskraft	  (Gyldendal	  2009).	   
 Den	   keynesianske	   skole	   fremstillede	   som	   de	   første	   en	   konsistent	   makroøkonomisk	   teori,	   som	  forklarede	  hvorfor	  de	   industrialiserede	   lande	  oplevede	  stor	  og	  vedvarende	  arbejdsløshed.	  Keynes	  tillagde	  efterspørgslen	  efter	  varer	  og	  tjenester	  den	  afgørende	  betydning	  i	  forhold	  til	  beskæftigelse,	  hvilket	  var	  modstridende	  til	  hans	  forgængere	  -­‐	  de	  neoklassiske	  økonomer	  (Gyldendal	  2009).	   
 Den	   effektive	   efterspørgsel,	   der	   udspringer	   fra	   husholdningernes	   forbrug	   og	   virksomhedernes	  investeringsplaner,	  er	  bestemmende	  for	  produktion	  og	  beskæftigelse.	  Keynesiansk	  teori	  ser	  derfor	  manglende	  efterspørgsel	  som	  hovedårsagen	  til	  stor	  arbejdsløshed.	  I	  forlængelse	  heraf	  afvises	  det,	  at	  en	  reduktion	  af	  lønniveauet	  isoleret	  set	  kan	  løse	  arbejdsløshedsproblemet,	  så	  længe	  efterspørgslen	  er	  for	  lille	  (Gyldendal	  2009).	   
 Som	   konsekvens	   af	   den	   vedvarende	   økonomiske	   krise	   i	   1930’erne,	   som	   de	   vestlige	  markedsøkonomier	  var	  fanget	  i,	  udviklede	  John	  Maynard	  Keynes	  sin	  makroøkonomiske	  teori,	  som	  han	  præsenterede	  omverdenen	  for	  i	  1936.	  Heri	  påviste	  Keynes,	  hvorfor	  et	  selv	  i	  princippet	  nok	  så	  velfungerende	  markedsøkonomisk	  system	  mangler	  en	  overordnet	  koordinerende	  mekanisme	  til	  at	  sikre	   stabilitet	   i	   markedsøkonomien.	   Ifølge	   Keynes	   er	   samfundsøkonomien	   på	   det	  makroøkonomiske	   ikke	   selvregulerende,	   og	   den	   politiske	   implikation	   heraf	   var,	   at	   de	   vestlige	  markedsøkonomier	   havde	   brug	   for	   en	   overordnet	   “styrende”	   hånd	   til	   at	   sikre	   den	  makroøkonomiske	  balance	   i	   form	  af	  blandt	   andet	   fuld	  beskæftigelse	  og	   fortsat	  økonomisk	  vækst,	  hvilket	  i	  projektet	  analyseres	  i	  forhold	  til	  udvalgte	  økonomiske	  politikker	  (Estrup	  et	  al.	  2013:	  21).	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I	   forhold	   til	   variablen	   fuld	   beskæftigelse	   er	   der	   ifølge	   Keynes	   ingen	   garanti	   -­‐	   i	   en	   moderne	  industriøkonomi	  -­‐	  for,	  at	  produktion	  skaber	  sin	  egen	  efterspørgsel.	  Da	  udbuddet	  her	  ikke	  skaber	  sin	  egen	   efterspørgsel;	   for	   efterspørgsel	   fordrer	   købekraft	   i	   form	   af	   indkomst	   eller	   lånemuligheder.	  Uden	  et	   job	  har	   lønmodtagerne	  hverken	  indkomst	  eller	   lånemulighed,	  og	  da	  jobbene	  først	  skabes,	  når	  virksomhederne	  har	  en	   sikker	   forventning	  om,	  at	  de	  kan	   få	   solgt	  varerne	  skaber	  udbud	  altså	  ikke	  sin	  egen	  efterspørgsel	  (Ibid:	  133). Industrisamfundet	  risikerer	  således	  at	  ende	  i	  en	  stillestående	  situation,	  hvor	  virksomhederne	  ikke	  skaber	   et	   tilstrækkeligt	   antal	   af	   jobs.	  Har	   virksomhederne	   ikke	  den	  nødvendige	   tro	  på	   en	  positiv	  afsætning	  i	  fremtiden	  som	  betyder,	  at	  de	  tør	  afholde	  de	  omkostninger,	  der	  er	  nødvendige	  for	  at	  øge	  produktionen,	  så	  ændres	  beskæftigelsen	  ikke	  (Ibid).	   
 Beskæftigelsen	   er	   ifølge	   Keynes	   overordnet	   bestemt	   af	   virksomhedernes	   effektive	   efterspørgsel.	  Den	   effektive	   efterspørgsel	   er	   produktionen,	   som	   virksomhedsejerne	   forventer	   at	   kunne	   afsætte	  med	   overskud,	   og	   som	  de	   deraf	   altså	   er	   villige	   til	   at	   sætte	   i	   værk.	   Forventningerne	   til	   fremtiden	  kommer	  naturligvis	  ikke	  af	  ingenting	  men	  må	  -­‐	  ud	  fra	  anerkendelsen	  om	  at	  fremtiden	  er	  usikker	  -­‐	  bygge	   på	   hidtidige	   erfaringer,	   politiske	   tilkendegivelser,	   anden	   relevant	   information	   og	   i	   sidste	  instans	   på	   “animal	   spirit”;	   idet	   der	   jo	   skal	   træffes	   en	   beslutning	   om,	   hvor	   stor	   en	   fremtidig	  produktion	   skal	   være.	   Den	   effektive	   efterspørgsel	   bestemmes	   af,	   hvor	   meget	   produktion	  virksomhedsejerne	   tilsammen	   forventer	   at	   kunne	   afsætte	   til	   privat	   forbrug,	   reale	   investeringer,	  offentligt	  forbrug	  og	  nettoeksport	  (Ibid:	  134-­‐135). Overordnet	  vurderes	  det,	  at	  Keynesiansk	  teori	  ser	  manglende	  efterspørgsel	  som	  den	  primære	  årsag	  til	  forøget	  arbejdsløshed.	  Derudover	  vurderes	  det,	  at	  ifølge	  Keynes,	  en	  reduktion	  af	  lønniveauet	  ikke	  kan	  løse	  arbejdsløshedsproblemet	  isoleret	  set,	  så	  længe	  efterspørgslen	  er	  for	  lille. 
 Den	  keynesianske	  teori	  taler	  i	  forhold	  til	  den	  klassiske	  økonomi	  og	  dennes	  teori	  om	  beskæftigelse	  som	   selvregulerende	  derimod	  om	   regulering	   af	   den	   effektive	   efterspørgsel	   ved	   statslig	   indgriben	  som	  jobskabende.	  Den	  keynesianske	  teori	  siger	  at,	  Says	  lov	  ikke	  har	  generel	  gyldighed	  da,	  der	  ikke	  uden	  videre	  er	  garanti	  for	  at	  enhver	  produktion	  kan	  afsættes	  (Ibid:	  134). 
 
4.2.5 Monetarisme  Hovedsageligt	   bygger	   monetarisme	   på	   kvantitetsteorien	   og	   blev	   udviklet	   af	   økonomer	   fra	  Chicagoskolen,	  hvorfra	  Milton	  Friedman(1912-­‐2006),	  som	  monetarismen	  oftest	   forbindes	  med,	  er	  den	  mest	  kendte	  blandt	  frontfigurerne. 
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Milton	  Friedman	  havde	  to	  grundteser,	  som	  kaldes	  de	  monetaristiske	  aksiomer:	   1.	   markedskræfterne	   vil	   forholdsvis	   hurtigt	   skabe	  makroøkonomisk	   ligevægt	   i	   en	   velfungerende	  markedsøkonomi,	  og	  2.	  pris-­‐	  og	   løninflation	  har	  altid	  en	  monetær	  årsag.	  Hans	  policy-­‐anbefalinger	  er	   udledt	   herfra:	   1.	   indgreb	   i	   markedsmekanismen	   vil	   altid	   resultere	   i	   velfærdstab	   og	   2.	  pengemængden	  bør	  være	  under	  skarp	  kontrol	  (Estrup	  et	  al.	  2013:	  149).	   
 Friedman	   havde	   synspunktet,	   at	   virksomheder	   og	   husholdninger	   primært	   placerede	   deres	  opsparing	   i	  reale	  aktiver	  og	   ikke	   i	  værdipapirer.	   I	   tilfælde	  af	  dette	  ville	  pengepolitikken	  med	  øget	  pengemængde	   have	   en	   betydelig	   slagkraft.	   Ved	   tilfælde	   af	   at	   øget	   arbejdsløshed	   opstod,	   var	   det	  mest	  effektive	  middel	  en	   forøgelse	  af	  pengemængden,	  som	  hurtigt	  ville	  omsætte	  sig	   til	  yderligere	  reale	  investeringer	  og	  dermed	  et	  øget	  forbrug	  (Ibid:	  150).	   Friedman	   tilskrev	   kortsigtede	   konjunkturbevægelser	   det	   forhold,	   at	   variation	   af	   den	   effektive	  efterspørgsel	   kunne	   ske	   som	   en	   konsekvens	   af,	   at	   de	   økonomiske	   aktører	   havde	   adaptive	  forventninger,	  hvilket	  vil	  sige	  bagudrettede	  forventninger.	  Kortsigtet	  ville	  den	  oprindelige	  Phillips-­‐kurve1	   være	   en	   nyttig	   beskrivelse	   af	   udviklingen	   på	   arbejdsløshed	   og	   inflation	   ved	   f.eks.	   en	  ekspansiv	   (penge)politik.	   Her	   ville	   samtidig	   med	   et	   fald	   i	   arbejdsløsheden	   ske	   en	   forøgelse	   af	  inflationen.	   
 Samtidig	  med	  den	  øgede	  inflation	  ville	  blive	  indarbejdet	  i	  forventningsdannelse,	  ville	  et	  generelt	  løft	  i	   inflationstempoet	   ske,	   som	  konsekvens	  af	   at	   lønmodtagerne	  ville	   søge	  at	  opnå	   indkomstmæssig	  kompensation	   for	   reallønsfaldet	  gennem	  en	  stigning	   i	  pengelønnen.	  Dette	  vil	   sige	  at	  når	  varernes	  værdi	   forøges,	   efterspørger	   arbejderne	   en	   højere	   løn,	   idet	   købekraften	   er	   forringet.	   I	   sådanne	  situationer	  må	   de	   pengepolitiske	  myndigheder	   enten	   fortsætte	  med	   at	   øge	   pengemængden	   eller	  acceptere	   et	   midlertidigt	   fald	   i	   den	   effektive	   efterspørgsel	   for	   derefter	   at	   afvente	  markedskræfternes	   genetablering	   af	   ligevægten,	   som	   Friedman	   betegnede	   som	   en	   naturlig	  arbejdsløshed	  (Ibid:	  150-­‐151). 
 Den	   monetaristiske	   konklusion	   var	   altså,	   at	   beskæftigelse	   ikke	   varigt	   kan	   øges	   gennem	  udpumpning	  af	  penge,	  da	  dette	  blot	  vil	   forårsage	  øget	   inflation	   samt	  at	  prisstabilitet	  bedst	   sikres	  ved	  at	  gøre	  centralbanken	  politisk	  uafhængig.	  Ifølge	  den	  monetaristiske	  ligevægtsmodel	  findes	  kun	  ét	   middel	   til	   varigt	   at	   sikre	   høj	   beskæftigelse:	   at	   sikre	   tilstrækkelige	   incitamenter	   i	   udbuddet	   af	  arbejdskraft	   og	   fleksibilitet	   i	   løn	   fastlæggelsen	   på	   arbejdsmarkedet.	   Monetaristerne	   analyserer	   -­‐	  
                                                
1 Phillipskurven viser en sammenhæng mellem lønstigningstakten og ledighedsprocenten således, at falder ledigheden, så stiger inflationen. 
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ligesom	   den	   neoklassiske	   ligevægtsmodel	   -­‐	   arbejdsmarkedet	   parallelt	   til	   ethvert	   andet	   marked,	  hvor	  et	  overskudsudbud	  antages	  at	  være	  forårsaget	  af	  en	  vedvarende	  for	  høj	  pris/løn	  (Ibid:	  23).	   
 Desto	   højere	   de	   statslige	   ydelser	   som	   skal	   erstatte	   indkomsten,	   desto	   stærkere	   vurderes	   det,	   at	  lønmodtagerne	  kan	  fastholde	  deres	  lønkrav,	  og	  desto	  større	  bliver	  den	  naturlige	  arbejdsløshed. Friedman	   ser	   en	   klar	   sammenhæng	   mellem	   arbejdsløshedens	   størrelse	   og	   velfærdsstaternes	  udformning	  med	  hensyn	  til	  dagpengenes	  og	  skattesatsernes	  højde	  og	  giver	  dermed	  en	  forklaring	  på	  forskellen	  i	  beskæftigelsesfrekvens	  og	  arbejdsløshedsniveau	  i	  hhv.	  Europa	  og	  USA	  (Ibid:	  151). 
4.2.6	  Perspektivering	  af	  teorierne	  til	  valutakurspolitik	   Overordnet	   antages	   det	   at	   klassisk	   økonomi	   er	   imod	   statens	   indblanding,	   og	   dermed	   vil	   denne	  økonomiske	  skole	  støtte	  en	  flydende	  valutakurs,	  som	  ikke	  påvirkes/reguleres	  gennem	  indblanding	  fra	  enten	  staten	  eller	  centralbanken.	  Det	  antages	  yderligere,	  at	  den	  klassiske	  økonomi	  vil	  tale	  for,	  at	  kursen	   over	   en	   periode	   vil	   finde	   sit	   “naturlige”	   niveau	   styret	   af	   den	   såkaldte	   “usynlige	   hånd”.	  Dermed	  taler	  den	  klassiske	  skole	  heller	  ikke	  for	  en	  flydende	  valutakurs,	  som	  opererer	  inden	  for	  et	  såkaldt	   inflationsmålsregime.	   I	   forlængelse	   af	   den	   klassiske	   økonomi	   findes	   den	   neoklassiske	  økonomi	   som	   antages	   at	   have	   meget	   ens	   holdninger	   som	   den	   klassiske	   økonomi	   i	   forhold	   til	  valutakurspolitik.	  Neoklassikerne	  arbejdede	  ligesom	  den	  klassiske	  økonomi	  under	  antagelsen	  af,	  at	  et	  markedsøkonomisk	  system	  regulerer	  sig	  selv.	   
 Omkring	   den	   keynesianske	   skole	   antages	   det,	   at	   denne	   vil	   gå	   ind	   for	   statslig	   indblanding,	   idet	  teorien	   siger,	   at	   et	   velfungerende	   markedsøkonomisk	   system	   mangler	   en	   overordnet	  koordinerende	  mekanisme	  til	  at	  sikre	  stabilitet	   i	  markedsøkonomien.	  Dermed	  antages	  det,	  at	  den	  keynesianske	  skole	  primært	  ikke	  går	  ind	  for	  en	  flydende	  valutakurs,	  der	  udelukkende	  er	  bestemt	  ud	  fra	   udbud	   og	   efterspørgsel.	   Derimod	   antages	   det,	   at	   skolen	   går	   ind	   for	   en	   statslig	   indblanding	   i	  valget	  af	  valutakurspolitik.	  Dette	  kunne	  ske	   i	  et	   inflationsmålsregime,	  ved	   fastkurspolitik	  samt	  en	  mulig	  deltagelse	   i	   en	  monetær	  union.	  Endvidere	  antages	  det	  dog,	   at	  den	  Keynesianske	   skole	   ikke	  udelukker	  en	  flydende	  valutakurs,	  såfremt	  at	  denne	  valutakurspolitik	  gavner	  det	  enkelte	  land	  mest	  muligt	   og	   er	   truffet	   politisk	   heraf	   forstås	   den	   statslige	   indgriben.	   Eksempelvis	   anses	   Jesper	  Jespersen	   som	   værende	   post-­‐keynesiansk	   økonom	   og	   taler	   for	   at	   Danmark	   skal	   ud	   af	  fastkurssamarbejdet,	  idet	  dette	  ifølge	  ham	  ikke	  er	  det	  bedste	  for	  landet.	   
 Den	   monetaristiske	   skole	   mener,	   at	   markedskræfterne	   forholdsvis	   hurtigt	   vil	   skabe	  makroøkonomisk	   ligevægt	   i	   en	   velfungerende	   markedsøkonomi.	   Milton	   Friedman	   mener,	   at	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indgreb	  i	  markedsmekanismen	  altid	  vil	  resultere	  i	  velfærdstab,	  og	  derfor	  kan	  der	  argumenteres	  for	  at	  den	  monetaristiske	  skole,	   ligesom	  den	  klassiske	  økonomi,	  går	  ind	  for	  en	  valutakurspolitik	  uden	  statslig	   indblanding,	   da	   et	   indgreb	   i	  markedsmekanismen	  vil	   lede	   til	   velfærdstab.	   Indtil	   1971	  var	  dollaren	  en	   fast	   kurs,	  men	  da	  denne	  overgik	   til	   en	   flydende	  kurs,	   argumenterede	  monetaristerne	  for,	  at	  ligevægt	  ville	  findes	  ved	  devaluering	  af	  dollaren. 
 
4.3	  Økonomiske	  politikker 
4.3.1	  Indledning I	   følgende	   afsnit	   redegøres	   for	   de	   traditionelle	   virkemidler	   i	   den	   makroøkonomiske	   politik	   som	  omfatter;	   finanspolitik,	   pengepolitik,	   valutakurspolitik,	   strukturpolitik	   samt	   løn-­‐/indkomstpolitik.	  Disse	   økonomiske	   politikker	   betragtes	   som	   instrumenter,	   der	   kan	   påvirke	   de	  makroøkonomiske	  variable.	   Finans-­‐	   og	   pengepolitik	   sigter	   efter	   at	   påvirke	   efterspørgslen	   efter	   varer	   og	   tjenester,	  mens	   de	   tre	   øvrige	   økonomiske	   politikker	   i	   varierende	   grad	   sigter	   efter	   at	   øge	   indtjeningen	   i	  erhvervslivet	  og	  ændre	  arbejdsmarkedets	  struktur. 
4.3.2	  Finanspolitik De	   traditionelle	   instrumenter	   i	   den	  makroøkonomiske	   politik	   omfatter,	   de	   allerede	   ovenstående	  skrevne	  politikker.	  Alle	  makroøkonomiske	  variable	  hænger	  sammen	  men	  alligevel	  ikke	  lige	  meget	  sammen	  inden	  for	  rammerne	  af	  den	  makroøkonomiske	  model	  (Jespersen	  et	  al.	  2013:	  131). 	   Finanspolitik	  betegnes	  som	  den	  måde,	  hvorpå	  en	  regering	   justerer	  dens	   forbrug	  og	  skattesatser	   i	  dets	  nations	  økonomi.	  Politiken	  bestræber	  sig	  ligeledes	  på	  at	  mindske	  konjunkturudsving	  gennem	  anvendelsen	   af	   offentlige	   udgifter	   og	   indtægter.	   Finanspolitik	   er	   ligeledes	   et	   økonomisk	   indgreb,	  der	  gennem	  ændringer	  i	  den	  offentlige	  sektors	  drifts-­‐	  og	  anlægsudgifter	  og	  skatteindtægter	  stræber	  mod,	   via	   ændringer	   i	   den	   samlede	   efterspørgsel	   efter	   varer	   og	   tjenester,	   at	   påvirke	  nationalproduktet,	  arbejdsløsheden,	  betalingsbalancen	  og	  inflationen	  (Ibid:	  133). 	   Den	  offentlige	  sektor	  består	  af	  både	  stat,	  regioner	  og	  kommuner,	  hvor	  disses	  budgetter	  er	  rammen	  om	   finanspolitikken.	   Det	   er	   politisk	   besluttet	   hvilke	   personer,	   der	   træffer	   beslutninger	   om	  produktion	   i	   den	   offentlige	   sektor.	   I	   den	   private	   sektor	   er	   det	   den	   forventede	   efterspørgsel	   på	  varer-­‐	   og	   tjenesteydelser	   og	   muligheden	   for	   på	   markedsvilkår,	   at	   opnå	   et	   privatøkonomisk	  overskud,	   der	   er	   drivkraften	   bag	   produktionen.	   I	  modsætning	   til	   den	   private	   sektor,	   træffes	   den	  offentlige	   sektors	   beslutninger	   om	   produktion	   i	   velfærdssektoren	   på	   baggrund	   af	   politiske	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vurderinger	   ud	   fra,	   hvad	   befolkningen	   har	   brug	   for	   og	   ønsker	   at	   finansiere	   i	   form	   af	   skatte-­‐	   og	  brugerbetaling.	   Regeringen	   repræsenterer	   staten,	   som	   i	   sidste	   instans,	   bære	   det	   fulde	   ansvar	   for	  den	  offentlige	  sektors	  økonomi.	  På	  trods	  af,	  at	  beslutninger	  uddelegeres	  til	  regioner	  og	  kommuner,	  vil	  det	  i	  en	  makroøkonomisk	  analyse	  være	  oplagt	  at	  anskue	  den	  offentlige	  sektors	  økonomi	  samlet	  under	  ét	  (Ibid:	  132). 
 
4.3.2.1	  Ekspansiv	  &	  kontraktiv	  finanspolitik De	   offentlige	   udgifter	   påvirker	   ligeledes	   den	   samlede	   efterspørgsel	   på	   forskellige	   måder.	   I	  perspektivet	  af	  konjunkturudviklingen	  er	  én	  krone	  ikke	  altid	  én	  krone.	  Det	  skal	  forstås	  således,	  at	  én	   ekstra	   krone	   på	   de	   offentlige	   budgetter	   kan	   have	   en	   forskellig	   fortolkning	   afhængig	   af,	   hvad	  kronen	  bruges	  til	  (Ibid:	  136).	  Finanspolitik	  kan	  være	  ekspansiv(lempelig)-­‐	  og	  kontraktiv(stram). 	   Ved	   en	   ekspansiv	   (lempelig)	   finanspolitik	   forstås	   det,	   at	   staten	   ønsker	   at	   stimulere	   eller	   øge	   den	  samlede	   efterspørgsel	   ved	   hjælp	   af	   skattenedsættelser.	   Den	   samlede	   efterspørgsel	   øges	   ved,	   at	  overførselsindkomster	   ændrer	   husholdningernes	   disponible	   indkomst	   positivt,	   og	   derigennem	  forøges	  efterspørgslen	  efter	  privat	  forbrug	  (Ibid:	  136).	  En	  forbedring	  i	  økonomien	  hos	  det	  private	  forbrug	  påvirker	  muligvis	  den	  omtalte	  samlede	  efterspørgsel	  som	  fører	  til	  ny	  beskæftigelse,	  der	  igen	  betyder	  mere	  efterspørgsel	  og	  dermed	  øget	  produktion	  i	  den	  private	  sektor	  (Ibid:	  39	  &	  137). 	   Ved	   en	   kontraktiv	   (stram)	   finanspolitik	   øger	   den	   offentlige	   sektor	   sine	   indtægter	   gennem	  skatteforhøjelser	   eller	   besparelser,	   hvorefter	   den	   samlede	   efterspørgsel	   efter	   varer	   og	   ydelser	  nedsættes.	   Disse	   indtægter	   kan	   opfattes	   som	   negative	   overførselsindkomster,	   der	   reducerer	  husholdningernes	  disponible	   indkomst	  negativt,	  hvorfor	  en	  ekspansiv	   finanspolitik	  anvendes,	  når	  staten	   ønsker	   at	   øge	   den	   økonomiske	   aktivitet	   og	   skabe	   vækst.	   Det	   er	   samtidig	   vigtigt	   at	   sondre	  mellem	   de	   konjunkturafhængige,	   automatiske,	   skattekilder	   og	   de	   diskretionære	   indtægter.	  Konjunkturafhængige	  skatteindtægter	  ændrer	  sig	  automatisk	  i	  takt	  med,	  at	  beskatningsgrundlaget	  dvs.	   faktorindkomst	   og	   privat	   forbrug	   svinger	   op	   eller	   ned.	   De	   finanspolitiske	   instrumenter,	   her	  skatte-­‐	   og	   afgiftssatser	   og	   momsprocenten	   fastsættes	   i	   tilknytning	   til	   den	   årlige	   finanslov.	  Modsætningsvis	  er	  der	  få	  relative	  skatteindtægter,	  som	  er	  konjunkturafhængige,	  hvorfor	  provenuet	  gør	  det	  mere	  stabilt	  og	  samtidigt	  forudsigeligt.	  Det	  drejer	  sig	  bl.a.	  om	  ejendomsskatter,	  ejerafgift	  på	  biler	  og	  genindførelsen	  af	  formueskatten	  (Ibid:	  137-­‐138). 	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4.3.2.2	  Dilemmaer	  for	  finanspolitikken I	   den	   makroøkonomiske	   model	   kan	   det	   ses,	   at	   målene	   for	   den	   økonomiske	   politik:	   vækst,	  beskæftigelse,	   betalingsbalanceligevægt,	   lav	   inflation	   og	   budgetbalance	   er	   i	   indbyrdes	   strid.	  Finanspolitikken	   kan	   ikke	   løse	   problemerne	   om	   at	   mindske	   arbejdsløshed	   og	   samtidig	   have	   lav	  inflation.	  Lempes	  finanspolitikken	  falder	  arbejdsløsheden	  automatisk	  og	  samtidig	  øges	  risikoen	  for,	  at	   budgetunderskuddet	   bliver	   større.	   Ønskes	   mindre	   arbejdsløshed	   og	   lav	   inflation,	   kræver	   det	  endnu	   en	   politik	   f.eks.	   indkomstpolitik	   eller	   lempelse	   af	   pengepolitikken	   som	   muligvis	   kan	   øge	  privates	   investeringer.	  Der	   har	   længe	   eksisteret	   en	   strid	  mellem	  ønsket	   om	   lav	   arbejdsløshed	   og	  ligevægt	   på	   betalingsbalancens	   løbende	   poster,	   hvorfor	   beskæftigelsen	   og	   importen	   afhænger	   af	  produktionens	   størrelse	   under	   en	   finanspolitik.	   Besidder	   politikerne	   kun	   finanspolitik	   som	   det	  eneste	  instrument,	  må	  der	  tages	  en	  beslutning	  om,	  hvorvidt	  der	  ønskes	  mindre	  arbejdsløshed	  og	  så	  en	  vis	  betalingsbalanceforringelse	  eller	  en	  forbedring	  af	  betalingsbalancen	  på	  bekostning	  af	  forøget	  arbejdsløshed	  (Ibid:	  148-­‐149).	   Der	   kan	   opstå	   dilemmaer	   for	   finanspolitikken,	   i	   og	  med	   at	   der	   kan	   findes	   forskellige	   interesser	   i	  samfundet.	  Regeringen	  kan	  have	  en	  interesse,	  mens	  de	  forskellige	  sociale	  klasser	  i	  samfundet	  samt	  eksperter	   på	   området	   kan	   have	   andre	   interesser	   for,	   hvordan	   finanspolitikken	   og	   de	   andre	  politikker	  skal	  indrettes.	  F.eks.	  kan	  regeringen	  have	  interesse	  i	  at	  føre	  en	  ekspansiv	  finanspolitik	  for	  at	  få	  gang	  i	  økonomien,	  men	  en	  ekspansiv	  finanspolitik	  gavner	  ikke	  alle	  sociale	  klasser	  i	  samfundet.	  Eksempel	  kan	  det	  antages,	  at	  de	  arbejdsløse	  har	  en	  større	  interesse	  i,	  at	  der	  skabes	  arbejdspladser	  end	   eksempelvis	   de	   velhavende	   i	   samfundet.	   Derfor	   er	   det	   en	   evig	   balancegang	   at	   finde	   frem	   til,	  hvordan	  de	  forskellige	  politikker	  skal	  indrettes,	  og	  hvilke	  befolkningsgrupper	  de	  skal	  gavne.	   
 
4.3.3	  Valutakurspolitik Inden	   for	  de	  valutakurspolitiske	   rammer	   tales	  der	  om,	  hvilket	  valutakursregime	  de	  enkelte	   lande	  følger.	   I	   dette	   afsnit	   vil	   redegøres	   for	   fastkurspolitik,	   flydende	   valutakurspolitik	   med	   fokus	   på	  inflationsmålsstyring	   samt	   det	   at	   være	   en	   del	   af	   en	   monetær	   union.	   De	   valutakurspolitiske	  instrumenter	  består	  i	  devaluering	  (nedskrivning	  af	  valutaens	  værdi)	  og	  revaluering	  (opskrivning	  af	  valutaens	   værdi)	   af	   den	   enkelte	   valuta.	   Gennem	   valutakurspolitik	   kan	   prisniveauet	   samt	  konkurrenceevne	  påvirkes	  direkte,	  hvorigennem	  nettoeksporten	  og	  inflationen	  påvirkes.	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4.3.3.1	  Fastkurspolitik Ved	  deltagelse	  i	  et	  fastkursregime	  har	  det	  pågældende	  land	  valgt,	  at	  valutakursen	  på	  landets	  mønt	  ikke	   må	   bevæge	   sig	   ud	   af	   et	   bestemt	   udsvingsbånd.	   Danmark	   har	   ført	   fastkurspolitik	   siden	  1980’erne.	  I	  dag	  er	  den	  danske	  krone	  bundet	  til	  euro	  ved	  en	  centralkurs	  på	  7,46038	  kroner	  pr.	  euro	  og	   et	   udsvingsbånd	   på	   +/-­‐	   2,25	   %.	   Den	   formelle	   ramme	   for	   den	   danske	   fastkurspolitik	   er	   Det	  Europæiske	   valutasamarbejde,	   ERM2.	   ERM2-­‐samarbejdet	   indebærer	   formelt	   set	   kun,	   at	   kronens	  kurs	   skal	   holdes	   inden	   for	   et	   udsvingsbånd	   på	   +/-­‐	   2,25	  %,	  men	   Nationalbanken	   har	   siden	   1997	  stabiliseret	  kronekursen	  tæt	  på	  centralkursen.	  Før	  den	  danske	  krone	  blev	  bundet	  til	  euro,	  var	  den	  danske	   fastkurspolitik	   orienteret	   mod	   den	   tyske	   D-­‐mark.	   Med	   valget	   af	   fastkurspolitik	   kan	   det	  pågældende	   land	   føre	   en	   selvstændig	   valutakurs-­‐	   og	   pengepolitik.	   Dog	   kan	   pengepolitikken	   kun	  føres	  inden	  for	  et	  vist	  råderum.	  Eksempelvis	  er	  Danmarks	  pengepolitik	  indrettet	  efter	  at	  holde	  en	  stabil	   kronekurs	   over	   for	   euro,	   og	   der	   inddrages	   ikke	   andre	   hensyn	   end	   valutakursen	  (Nationalbanken	  2009:	  56). Fastkurssystemer	   kan	   deles	   op	   i	   to	   forskellige	   regimer:	   Et	   symmetrisk	   og	   et	   asymmetrisk.	   Ved	  såkaldte	  symmetriske	  regimer	  gælder	  en	  fælles	  forpligtelse	  blandt	  deltagerlandene	  til	  at	  fastholde	  de	   aftalte	   pariteter,	   og	   intet	   land	   kan	   i	   dette	   regime	   påberåbe	   sig	   en	   særstilling.	   Dette	   system	  forudsætter	  derfor	  en	  udstrakt	  grad	  af	  internationalt	  samarbejde	  om	  pengepolitikken.	  Skulle	  der	  i	  markedet	  eksempelvis	  opstå	  en	  forventning	  om,	  at	  den	  danske	  krone,	  der	  dengang	  den	  var	  bundet	  til	  D-­‐marken	  ville	  blive	  devalueret,	   ville	  det	  betyde,	  at	  den	  danske	  rente	  ville	  overstige	  den	   tyske	  svarende	  til	  den	  forventede	  devalueringsrate.	  I	  dette	  regime	  er	  det	  så	  pointen,	  at	  både	  den	  danske	  og	   tyske	   centralbank	   skal	   bidrage	   til	   det	   nødvendige	   rentespænd	   ved	   intervention	   på	  valutamarkedet.	  Vælger	  et	  enkelt	  deltagerland	  derimod	  at	  afstå	  fra	  at	  bidrage	  til	  fastkurspolitikken,	  efter	  fælles	  aftale	  eller	  ensidigt,	  men	  i	  stedet	  tilrettelægger	  landets	  pengepolitik	  efter	  indenlandske	  mål,	   tales	  der	  om	  et	  asymmetrisk	   fastkurssystem	  (Hansen	  et	  al.	  1994:	  161-­‐162).	  Ligeledes	  er	  det	  vigtigt	  at	  sondre	  mellem	  systemer,	  hvor	  det	  er	  muligt	  at	  foretage	  kursændringer,	  og	  systemer	  hvor	  det	   ikke	   er	   muligt.	   Denne	   mulighed	   eksisterer	   i	   et	   fleksibelt	   fastkurssystem,	   hvis	   de	   relative	  prisforhold	   udvikler	   sig	   forskelligt	   og	   derfor	   skævvrider	   landenes	   indbyrdes	   konkurrencestilling.	  Lidt	   forenklet	   kan	   der	   argumenteres	   for,	   at	   det	   tidligere	   EMS	   udviklede	   sig	   fra	   at	   være	   et	  fastkurssystem,	   der	   var	   baseret	   på	   symmetri	   og	   fleksibilitet,	   til	   et	   asymmetrisk	   system,	   hvor	   der	  yderst	   sjældent	   blev	   foretaget	   justeringer	   af	   de	   fastlagte	   centralkurser	   (Ibid:	   162).	   Dette	   kan	  ligeledes	  spejles	  i	  det	  fastkurssystem,	  som	  Danmark	  i	  dag	  baserer	  sin	  valutakurspolitik	  på,	  da	  den	  fastlagte	  centralkurs	  ikke	  har	  været	  ændret	  siden	  Danmarks	  tiltrædelse	  i	  ERM2-­‐samarbejdet. 
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4.3.3.2	  Flydende	  valutakurspoiltik En	   flydende	   valutakurs	   kan	   være	   indrettet	   på	   flere	   måder.	   Siden	   1990	   har	   flere	   centralbanker	  opereret	  inden	  for	  et	  såkaldt	  inflationsmålsregime.	  I	  disse	  regimer	  er	  valutakursen	  flydende	  og	  ikke	  bundet	  til	  andre	  valutakurser,	  som	  vi	  eksempelvis	  ser	  med	  den	  danske. Stort	   set	   alle	   OECD-­‐lande	   med	   en	   flydende	   valutakurs	   fører	   en	   inflationsmålsstyring	   i	   deres	  pengepolitik.	   Det	   betyder,	   at	   de	   med	   deres	   pengepolitik	   stræber	   efter	   en	   stabil	   prisudvikling	  snarere	   end	   en	   stabil	   valutakurs.	   Disse	   lande	   har	   en	   vis	   selvbestemmelse	   i	   deres	   pengepolitik.	  Eksempelvis	   kan	  de	   i	   kriser	   via	   rentesænkninger	   forsøge	   at	   svække	  valutakursen	  og	  derigennem	  forsøge	   at	   styrke	   landets	   konkurrenceevne,	   dog	   hele	   tiden	   under	   hensyntagen	   til	  inflationsmålsstyringen.	   Inflationsmålsstyring	   giver	  dog	   ikke	   landene	   fri	  mulighed	   for	   at	   anvende	  sig	   af	   re-­‐	   eller	   devalueringer	   som	   et	   strategisk	   instrument	   i	   den	   økonomiske	   politik.	   Dog	   giver	  inflationsmålsstyring	  en	  vis	  fleksibilitet,	  som	  ikke	  er	  til	  stede	  i	  et	  fastkursregime,	  da	  centralbanken	  gennem	  renteændringer	  kan	  påvirke	  valutakursen	  (Barnebeck	  et	  al.	  2014). Pengepolitikken	   i	   disse	   lande	   er	   baseret	   på	   et	   eksplicit	   kvantitativt	   mål	   for	   den	   forventede	  inflationsudvikling	  på	  mellemlangt	   sigt,	   eksempelvis	  2-­‐3	   år,	   opstillet	   af	   enten	   centralbanken	  eller	  regeringen.	  Den	  præcise	  målsætningen	  kan	  variere	  fra	  land	  til	  land.	  Eksempelvis	  har	  den	  engelske	  centralbank,	   Bank	   of	   England,	   efter	   et	   inflationsmål	   på	   2	  %	   fastsat	   af	   regeringen,	  mens	   Sveriges	  centralbank	  har	  et	   inflationsmål	  på	  2	  %	  +/-­‐	  1%.	   I	  disse	   land	   som	   følger	  en	   inflationsmålsstyring,	  forsøger	   centralbankerne	   at	   opfylde	   de	   opstillede	   inflationsmål	   gennem	   deres	   rentepolitik	  (Nationalbanken	  2009:	  6). I	   den	   akademiske	   litteratur	   sondres	   ofte	   mellem	   strenge	   og	   fleksible	   inflationsmålsætninger.	  Pengepolitikken	  i	  et	  regime	  med	  en	  streng	  inflationsmålsætning	  tager	  ikke	  højde	  for	  udviklingen	  i	  produktion	  og	  arbejdsløshed,	  når	  pengepolitikkens	  stramhedsgrad	  skal	  fastsættes.	  Derimod	  indgår	  disse	   variable	   i	   vurderinger	   i	   forbindelse	   med	   rentefastsættelsen	   i	   et	   regime	   med	   fleksibel	  inflationsmålsætning.	   Dog	   følger	   alle	   centralbanker	   med	   et	   inflationsmålsregime	   i	   praksis	   den	  fleksible	   udgave.	   Dette	   betyder,	   at	   pengepolitikken	   tilrettelægges,	   så	   inflationen	   inden	   for	   en	   vis	  periode	  igen	  kommer	  tæt	  på	  inflationsmålet	  (Ibid:	  6-­‐7). 
	   
4.3.3.3	  Monetær	  union Ved	  at	  indgå	  i	  en	  monetær	  union	  opgiver	  de	  enkelte	  lande	  den	  nationale	  mønt	  for	  i	  stedet	  at	  indgå	  i	  et	  valutasamarbejde,	  hvor	  landene	  har	  én	  fælles	  valuta.	  Fra	  1.	  Januar	  1999	  har	  en	  række	  EU-­‐lande	  haft	   én	   fælles	   valuta	  med	   en	  deraf	   fælles	   centralbank	  nemlig	  den	  Europæiske	  Centralbank.	  Dette	  betyder,	   at	   valutakursen	   for	   disse	   medlemslande	   af	   euro	   bestemmes	   under	   ét.	   Ved	   at	   indgå	   i	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eurosamarbejde	   fraskriver	  det	  enkelte	   land	  sig	  muligheden	  for	  at	   føre	  en	  selvstændig	  valutakurs-­‐	  og	   pengepolitik,	   da	   disse	   bestemmes	   af	   den	   Europæiske	   Centralbank.	   Dette	   betyder,	   at	   en	   fælles	  mønt	  kontrolleret	  af	  den	  europæiske	  centralbank	  tilsiger,	  at	  pengepolitikken	  må	  være	  ens	  for	  alle	  deltagende	  lande	  i	  eurosamarbejdet	  uagtet	  hvilken	  konjunkturfase,	  de	  enkelte	  lande	  måtte	  befinde	  sig	  i	  (Jespersen	  et	  al.:	  106-­‐107). Når	   den	   nationale	   mønt	   opgives,	   og	   det	   pågældende	   land	   vælger	   at	   indgå	   i	   eksempelvis	  eurosamarbejdet,	   betyder	   det	   ikke	   betalingsbalanceproblemet	   forsvinder.	   Saldoen	   på	  betalingsbalancens	  løbende	  poster	  vil	  fortsat	  have	  en	  effekt	  på	  real-­‐økonomierne	  i	  de	  enkelte	  lande.	  Et	   underskud	   på	   de	   løbende	   poster	   vil	   stadig	   have	   en	   negativ	   effekt	   på	   den	   makroøkonomiske	  balance	   for	  de	  enkelte	   lande	  på	   trods	  af,	  at	   import	  og	  eksport	  af	  varer	  og	   tjenester	  opgøres	   i	  den	  fælles	  valuta	  (Ibid:	  107). Derimod	  ændrer	  kapitalposterne	  på	  betalingsbalancen	  karakter,	  da	  den	  indenlandske	  valuta	  inden	  for	   hele	   ØMU-­‐området	   kan	   bruges	   til	   at	   frigøre	   sig	   fra	   udenlandske	   gældsforpligtelser,	   og	   disse	  transaktioner	  vil	  derfor	  ikke	  længere	  tiltrække	  sig	  speciel	  interesse.	  Dog	  skal	  det	  med,	  at	  renten	  på	  de	  lange	  obligationer	  kan	  variere	  i	  euroområdet,	  alt	  afhængig	  af	  hvor	  stor	  tilliden	  er	  til	  det	  enkelte	  lands	   økonomi.	   Eksempelvis	   vil	   et	   land	   som	   Tyskland,	   hvis	   der	   kigges	   på	   den	   nuværende	  økonomiske	   situation,	   kunne	   tilbyde	   en	   lavere	   rente	   end	   eksempelvis	   Grækenland,	   da	   tilliden	   til	  den	   tyske	   økonomi	   er	   langt	   større,	   end	   den	   er	   til	   Grækenlands.	   Der	   vil	   ikke	   længere	   kunne	  spekuleres	   i	   valutakursændringer	   eurolandene	   imellem.	   Dette	   udelukker	   dog	   ikke,	   at	   der	   kan	  spekuleres	  i	  eurokursen	  i	  forhold	  til	  omkringliggende	  landes	  valutaer.	  Med	  indførelsen	  af	  euro	  i	  17	  EU-­‐lande	  er	  det	  valutarisk	  set	   fælles	  kapitalmarked	   i	  EU	  blevet	  væsentligt	   forstørret.	   I	  eurozonen	  har	  privat	  udlandsgæld	  valutarisk	  samme	  betalingsmæssige	  karakter	  som	  privat	  indenlandsk	  gæld	  (Ibid:	  107). 
 
4.3.4	  Pengepolitik Den	   pengepolitiske	   strategi	   forbinder	   de	   pengepolitiske	   instrumenter	   med	   målet	   for	  pengepolitikken.	  I	  de	  fleste	  lande	  er	  hovedmålet	  for	  pengepolitikken	  prisstabilitet,	  hvilket	  fortolkes	  som	   lav	   inflation	   (Nationalbanken	  2009:	   3).	   Pengepolitik	   vedrører	   det	   offentliges	  muligheder	   for	  gennem	   centralbanken	   og	   det	   øvrige	   finansielle	   system	   at	   påvirke	   renten	   samt	   likviditeten	   i	  samfundet.	  Pengepolitik	  har	  traditionelt	  haft	  en	  stabiliseringspolitisk	  funktion.	  Eksempler	  på	  dette	  er	   stimulering	   af	   private	   investeringer	   gennem	   rentenedsættelse	   eller	   bekæmpelse	   af	   inflation	  gennem	  kontrol	  af	  bestemte	  pengemængdemål.	   I	   forbindelse	  med	   frigørelsen	  af	  de	   internationale	  kapitalbevægelser	   samt	   Danmarks	   bekendelse	   til	   fastkurspolitik	   er	   der	   sket	   en	   stigende	   ekstern	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orientering	   i	   dansk	   pengepolitik.	   Pengepolitikken	   har	   ikke	   samme	   muligheder	   for	   at	   påvirke	  produktion	   og	   beskæftigelse	   som	   finanspolitikken	   har,	   men	   den	   spiller	   en	   vigtig	   rolle	   for	  troværdigheden	  af	  den	  økonomiske	  politik	  og	  muligheden	  for	  at	  gøre	  rentespændet	  til	  udlandet	  så	  lille	  som	  muligt	  (Hansen	  et	  al.	  1994:	  145).	  En	  holdbar	  finanspolitik	  og	  en	  klar	  arbejdsdeling	   i	  den	  økonomiske	   politik	   forbedrer	   det	   pågældende	   lands	   mulighed	   for	   at	   opfylde	   sit	   mål	  (Nationalbanken	  2009:	  3). 	   Uanset	   hvilken	   pengepolitisk	   strategi	   et	   land	   opererer	   ud	   fra,	   anvendes	   den	   korte	   rente	   som	  det	  centrale	  instrument	  eller	  middel	  i	  pengepolitikken.	  Danmarks	  valg	  af	  fastkurspolitik	  indebærer,	  at	  den	   danske	   pengepolitik	   er	   indrettet	   efter	   en	   stabil	   kronekurs	   over	   for	   euro.	   I	   euroområdet	   har	  pengepolitikken	   som	  mål	   at	   inflationen	   skal	   holdes	  under,	  men	   tæt	  på	  2	  %.	  Ved	   at	   holde	  kronen	  stabil	  over	  for	  euro	  skabes	  en	  ramme	  for	  lav	  inflation	  i	  Danmark	  på	  lidt	  længere	  sigt	  (Ibid:	  3).	   
 
4.3.4.1	  Pengepolitiske	  strategier På	   trods	  af	  at	  der	  er	  generel	  enighed	  om	  pengepolitikkens	  mål	  og	  midler,	   så	  har	  centralbankerne	  forskellige	   strategier	   til	   at	   opnå	   disse.	   Siden	   1990	   har	   flere	   lande	   som	   Storbritannien,	   Norge,	  Sverige	  og	  Australien	  valgt	  at	  operere	   inden	   for	  rammerne	  af	  et	   inflationsmålsregime.	   I	  et	   sådant	  regime	   er	   pengepolitikken	   baseret	   på	   et	   eksplicit	   kvantitativt	   mål	   for	   den	   forventede	  inflationsudvikling	   på	   mellemlangt	   sigt	   (fx	   2-­‐3	   år)	   opstillet	   af	   enten	   centralbanken	   eller	   det	  pågældende	   lands	   regering.	  Den	  præcise	  målsætning	   varierer	   fra	   land	   til	   land.	   Centralbankerne	   i	  lande	  med	  inflationsmålsstyring	  forsøger	  at	  opfylde	   inflationsmålet	  gennem	  deres	  rentepolitik.	  Er	  der	  udsigt	  til,	  at	  inflationen	  vil	  blive	  højere	  end	  forventet,	  søges	  inflationen	  dæmpet	  ved	  forhøjelser	  af	  den	  pengepolitiske	  rente.	  Ser	   inflationen	  ud	  til	  at	  blive	   lavere	  end	  målsætningen,	  sættes	  renten	  ned	  (Ibid:	  6). Den	   Europæiske	   Centralbank	   tilrettelægger	   derimod	   pengepolitikken	   efter	   at	   opfylde	   det	  traktatfaste	   mål	   om	   prisstabilitet	   for	   euroområdet.	   ECB	   har	   defineret	   prisstabilitet	   som	   en	   årlig	  vækst	  i	  forbrugerpriserne	  på	  under,	  men	  tæt	  på	  2	  %	  på	  mellemlangt	  sigt.	  ECB	  regnes	  dog	  ikke	  for	  en	  centralbank,	  som	  opererer	   inden	   for	  rammerne	  af	  et	   inflationsmålsregime.	  ECB	  træffer	  nemlig	  de	  pengepolitiske	  beslutninger	  på	  baggrund	  af	  to	  sæt	  analyser,	  en	  økonomisk	  og	  monetær	  analyse,	  og	  ikke	  på	  baggrund	  af	  en	  inflationsprognose	  (Ibid:	  7). Danmark	   har	   valgt	   at	   bruge	   valutakursen	   som	   mellemmål	   i	   pengepolitikken,	   og	   har	   siden	  begyndelsen	  af	  1980’erne	  ført	  fastkurspolitik.	  Ved	  at	  knytte	  den	  danske	  krone	  til	  euroen	  skabes	  der	  grundlag	   for,	   at	   Danmark	   over	   tid	   har	   samme	   niveau	   for	   inflationen	   samt	   fremtidige	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inflationsforventninger	  som	  euroområdet.	  Skulle	  den	  danske	  inflation	  ligge	  på	  et	  højere	  niveau	  end	  i	  euroområdet	   forringes	  den	  danske	  konkurrenceevne	  overfor	  udlandet.	  Det	  vil	   resultere	   i,	  at	  der	  lægges	   en	   dæmper	   på	   danske	   løn-­‐	   og	   prisstigninger,	   som	   på	   sigt	   vil	   nærme	   sig	   niveauet	   i	  euroområdet	  igen.	  Derimod	  vil	  en	  lavere	  inflation	  i	  Danmark	  end	  i	  euroområdet	  have	  de	  modsatte	  konsekvenser	   for	   Danmark.	   Det	   vil	   føre	   til	   et	   opadgående	   pres	   på	   den	   danske	   inflation,	   indtil	  niveauet	   rammer	   euroområdets	   (Ibid:	   8-­‐9).	   Fastkurspolitikken	   indebærer,	   at	   Nationalbankens	  rentesatser	  normalt	   følger	  de	  rentesatser,	   som	  ECB	   fastsætter	   for	  euroområdet.	  Mindre	  udsving	   i	  kronekursen	   udjævner	   Nationalbanken	   gennem	   intervention.	   Opstår	   der	   derimod	   vedvarende	  tendenser	   til	   styrkelse	   eller	   svækkelse	   af	   kronen,	   foretager	  Nationalbanken	   en	   renteændring.	   En	  svækkelse	   af	   kronen	   kan	   imødegås	   ved,	   at	   Nationalbanken	   forhøjer	   sine	   rente	   og	   gør	   det	   mere	  attraktivt	  at	  placere	  midler	  i	  kronen.	  Omvendt	  kan	  en	  styrkelse	  af	  kronen	  imødegås	  ved	  at	  nedsætte	  renten.	   Fastkurspolitik	   kræver,	   at	   kursen	   for	   en	   valuta	   kan	   holdes	   fast	   over	   for	   et	   stabilt	  valutaområde.	   Forudsætningen	   for	   at	   en	   lille	   åben	   økonomi	   som	   den	   danske	   kan	   basere	   sin	  pengepolitik	  på	  en	  fastkurspolitik	  skyldes,	  at	  der	  er	  et	  stort	  valutaområde	  som	  euroområdet,	  hvis	  pengepolitik	  er	  baseret	  på	  prisstabilitet	  (Ibid:	  10). 
 
Figur	  1 
	   Kilde:	  Pengepolitik	  i	  Danmark	  side	  7. 	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4.3.4.2	  Pengepolitiske	  instrumenter I	   Danmark	   har	   Nationalbanken	   som	   landets	   centralbank	   ansvaret	   for	   pengepolitikken.	  Fastkurspolitikken	  betyder,	  at	  pengepolitikken	  er	   indrettet	  efter	  at	  holde	  kronekursen	  stabil	  over	  for	   euroen,	  og	  der	   tages	   ikke	  hensyn	   til	   andre	  variable.	  Nationalbanken	   fører	  pengepolitik	  ved	  at	  fastsætte	   de	   pengepolitiske	   renter,	   som	   består	   af	   diskontoen2,	   foliorenten3,	   udlånsrenten4	   og	  indskudsbevisrenten5.	  De	   låne-­‐	   og	   placeringsfaciliteter	   som	  af	  Nationalbanken	   stilles	   til	   rådighed	  for	   penge-­‐	   og	   realkreditinstitutter,	   forrentes	   med	   de	   pengepolitiske	   renter.	   Nationalbanken	   kan	  gennem	   pengepolitikken	   påvirke	   kronekursen	   ved	   at	   ændre	   de	   pengepolitiske	   renter.	  Nationalbanken	  gennemfører	  i	  praksis	  pengepolitikken	  gennem	  penge-­‐	  og	  realkreditinstitutter,	  der	  betegnes	   som	  de	  pengepolitiske	  modparter.	  De	  pengepolitiske	   instrumenter	   indgår	   i	   styringen	  af	  likviditeten	   i	   banksektoren,	   hvor	   modpartens	   folioindskud	   i	   Nationalbanke	   er	   det	   centrale	  likviditetsbegreb.	  (Ibid:	  21). Som	  nævnt	   ovenfor	   fører	  Nationalbanken	  pengepolitik	   via	   de	   pengepolitiske	   renter.	  Disse	   renter	  fastsættes	  af	  Nationalbankens	  direktion	  og	  kan	  efter	  behov	  ændres	   til	   enhver	   tid.	   I	  perioder	  med	  kortvarig	  valutauro,	  som	  vi	  f.eks.	  så	  det	  i	  2015,	  kan	  Nationalbanken	  vælge	  at	  forhøje	  udlånsrenten	  uden	  at	  ændre	  diskontoen.	  Herved	  påvirkes	  især	  renterne	  på	  pengemarkedet,	  hvilke	  er	  afgørende	  for	  kapitalbevægelser	  og	  kronekursen	  (Ibid:	  22-­‐23).	  Fastkurspolitikken	  indebærer,	  at	  udlånsrenten	  normalvis	  følger	  ECB’s	  ditto. Nationalbanken	   kan	   på	   kort	   sigt	   udjævne	   mindre	   udsving	   i	   kronekursen	   ved	   at	   intervenere	   i	  valutamarkedet,	   dvs.	   at	   købe	   og	   sælge	   kroner	   mod	   fremmed	   valuta.	   I	   situationer	   hvor	   kronen	  svækkes,	   køber	  Nationalbanken,	   for	   at	   imødegå	   svækkelsen,	   kroner	  mod	   salg	   af	   fremmed	  valuta.	  Derimod	  sælger	  Nationalbanken	  kroner	  mod	  køb	  af	  fremmed	  valuta	  for	  at	  modvirke	  en	  styrkelse	  af	  kronen	  (Ibid:	  56). Centralbanker	   tilfører	   typisk	   hovedparten	   af	   likviditet	   gennem	   markedsoperationer.	   Disse	  markedsoperationer	   kan	   være	   både	   regelmæssige	   og	   uregelmæssige	   (ekstraordinære	  markedsoperationer).	  Mellem	   disse	  markedsoperationer	   er	   det	   op	   til	  markedsdeltagerne	   selv,	   at	  udligne	   de	   likviditetsudsving	   der	   opstår	   gennem	   udveksling	   af	   likviditet	   indbyrdes.	   Herhjemme	  anvender	  Nationalbanken	  en	  7-­‐dages	  løbetid	  på	  de	  pengepolitiske	  lån	  med	  en	  ugentlig	  frekvens	  af	  
                                                
2 Diskontoen er en signalrente, der angiver det overordnede niveau for Nationalbankens pengepolitiske renter.  
3 Indskud på foliokonti i Nationalbanken er anfordringsindskud, som de pengepolitiske modparter umiddelbart, og på eget initiativ, kan anvende 
som betalingsmiddel. Foliindskud forrentes med foliorenten. 
4 Nationalbanken tilbyder ugentlige udlån mod pant i Nationalbankens sikkerhedsgrundlag ved Nationalbankens ordinære markedsoperationer 
5 Nationalbanken sælger indskudsbeviser ved Nationalbankens ordinære markedsoperationer sidste bankdag i ugen. 
Indskudsbeviser kan handles mellem de pengepolitiske modparter indbyrdes, men kan ikke omsættes uden for 
modpartskredsen. 
- Alle definitioner er fra Nationalbanken.dk 
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de	   ordinære	   markedsoperationer,	   hvilket	   er	   det	   samme	   som	   ved	   ECB’s	   primære	  markedsoperationer.	  ECB	  foretager	  dog	  også	  længere	  udlån	  på	  eksempelvis	  3	  måneder	  (Ibid:	  44). 
 
4.3.4.3	  Den	  umulige	  treenighed	  i	  pengepolitikken Et	   valg	   mellem	   en	   flydende	   valutakurs	   eller	   fastkurspolitik	   medfører	   også	   fravalg.	   Den	   umulige	  treenighed	   er	   en	   teori	   omhandlende	   valg	   af	   valutakursregime	   præsenteret	   af	   de	   to	   økonomer,	  Marcus	  Flemming	  og	  Robert	  Mundell.	  Teorien	  siger,	  at	  det	  for	  et	  land	  ikke	  er	  muligt	  at	  opfylde	  alle	  tre	  nedenstående	  pengepolitiske	  mål	  samtidig: 	   1.	  	   Pengepolitisk	  uafhængighed 2.	  	   Fri	  bevægelse	  af	  international	  kapital 3.	  	   Fast	  valutakurs 	   Dette	  betyder,	  at	  der	   ifølge	  Mundell	  og	  Fleming	  er	  tre	  mulige	  kombinationer.	   Ifølge	  teorien	  er	  det	  ikke	   muligt	   at	   have	   have	   en	   uafhængig	   pengepolitik,	   hvis	   landet	   ønsker	   en	   fri	   bevægelse	   af	  international	   kapital	   samt	   en	   fast	   valutakurs.	   Dette	   vil	   ikke	   være	   muligt,	   da	   enhver	   ændring	   af	  renten	   vil	   betyde	   tilstrømning	   af	   kapital	   mod	   det	   land,	   der	   tilbyder	   den	   højeste	   rente.	   En	  tilstrømning	  af	  kapital	  vil	  medføre	  en	  opskrivning	  af	  det	  pågældende	  lands	  valuta.	  Ligeledes	  vil	  det	  heller	  ikke	  være	  muligt	  at	  have	  en	  fast	  valutakurs,	  hvis	  det	  pågældende	  land	  ønsker	  fri	  bevægelse	  af	  international	   kapital	   samt	   pengepolitisk	   uafhængighed.	   Her	   vil	   en	   ændring	   i	   renten	   betyde	   en	  kapitalbevægelse,	  som	  vil	  påvirke	  valutakursen.	  Derudover	  vil	  det	  ikke	  muligt	  at	  have	  fri	  bevægelse	  af	   international	   kapital,	   hvis	   landet	   ønsker	   at	   være	   pengepolitisk	   uafhængig	   samt	   have	   en	   fast	  valutakurs.	  Dette	  vil	  ske,	  da	  investorer	  typisk	  vil	  søge	  mod	  det	  land,	  som	  tilbyder	  den	  højeste	  rente,	  og	  det	  dermed	  vil	  medføre	  restriktioner	  på	  de	  internationale	  kapitalbevægelser. Mundell	   og	   Fleming	   mener,	   at	   det	   ikke	   er	   muligt	   for	   et	   land	   i	   en	   åben	   økonomi	   at	   styre	   in-­‐	   og	  outflowet	  af	  kapital.	  Derfor	  bliver	  et	  land	  nødt	  til	  at	  udvælge	  to	  af	  de	  tre	  pengepolitiske	  mål.	  Pointen	  er	   dog,	   at	   der	   findes	   flere	   forskellige	   kombinationer,	   men	   kun	   to	   af	   de	   pengepolitiske	   mål	   kan	  kombineres	  (Pilbream	  2006:	  91).	   
 
4.3.5	  Strukturpolitik Strukturpolitik	   er	   en	   overordnet	   betegnelse	   for	   forskellige	   politikker,	   der	   understøtter	   hensigten	  om,	   at	   staten	   aktivt	   skal	   gå	   ind	   og	   ændre	   på	   samfundsøkonomiens	   strukturopbygning.	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Strukturpolitik	   indeholder	   politikker	   såsom:	   erhvervspolitik,	   skattepolitik,	   uddannelses-­‐	   og	  forskningspolitik	  og	  arbejdsmarkedspolitik	  (Den	  økonomiske	  portal	  2015).	   De	   vigtigste	   af	   ovenstående	   politikker	   er	   arbejdsmarkedspolitikken	   som	   er	   med	   til	   at	   regulere	  tilpasningen	   af	   produktionen	   og	   sikre	   bedre	   overensstemmelse	   mellem	   udbud	   og	   efterspørgsel,	  samt	   erhvervspolitikken	   som	   er	   et	   indgreb,	   der	   forbedrer	   vilkårene	   for	   virksomhederne	   i	   de	  enkelte	  erhverv	  og	  regulerer	  tilpasningen	  af	  arbejdskraft. 	   Arbejdsmarkedet	  og	  mange	  stærke	  varierende	  former	  for	  beskæftigelse	  og	  uddannelse	  analyseres	  under	   ét	   samlet	   marked,	   hvorfor	   mange	   nuancer	   går	   tabt.	   Dette	   ses	   som	   urealistiske	  forudsætninger,	  da	  arbejdskraft	  er	  karakteriseret	  ved	  at	  være	  heterogen,	  specialiseret	  og	  fagopdelt	  produktionsfaktor.	  Arbejdskraften	  karakteriseres	  dog	   ikke	  som	  én	  standardvare	  men	  er	   forskellig,	  hvad	  angår	  de	  uddannelses-­‐	  og	  kvalifikationsmæssige	   forudsætninger.	  Dette	  afspejler	   sig	   i	  prisen	  på	  ydelsens	  priser.	  Hvis	  lønnen	  ikke	  er	  tilpasset	  de	  forskellige	  kategorier	  af	  arbejdskraft,	  nedsættes	  arbejdsmarkedets	  tilpasningsevne	  (Hansen	  et	  al.	  1994:	  213).	   	   Koblingen	  mellem	  produktion	  og	  beskæftigelse,	  etableres	  ved	  tilpasninger	  på	  arbejdsmarkedet.	  Her	  spiller	   efterspørgslen	   efter	   arbejdskraft	   en	   betydningsfuld	   rolle.	   Udbuddet	   af	   arbejdskraft	   og	   de	  velfærdsstatslige	   og	   aftalemæssige	   reguleringer	   af	   arbejdskontrakter	   er	   også	   væsentlige	   for,	  hvorledes	  arbejdsmarkedet	   fungerer	   i	  praksis.	  Løn	  og	   lønforskelle	  har	  en	  stor	  betydning	   for	  både	  beskæftigelsens	   omfang	   og	   dens	   sammensætning	   såvel	   for	   fordelingen	   af	   nationalindkomsten	  mellem	  kapital	  og	  arbejdskraft	  (Jespersen	  et	  al.	  2013:	  111).	  Virksomheder	  og	  husholdninger	  udgør	  de	  aktører,	  der	  udfører	  produktionen	  i	  det	  samfundsøkonomiske	  system.	  Overfor	  virksomhederne	  har	  arbejdstagere	  behov	  for	  beskæftigelse,	  der	  sikrer	  dem	  tilstrækkelige	  gode	  indkomster,	  hvorfor	  de	   herefter	   træffer	   deres	   forbrugsbeslutninger	   på	   baggrund	   af	   a)	   priserne	   på	   varer	   og	  tjenesteydelser	   samt	   b)	   deres	   indkomstniveau	   og	   kan	   som	   samlet	   enhed	  ændre	   på	   størrelsen	   af	  produktionen	  i	  takt	  med,	  at	  de	  øger,	  eller	  omvendt	  mindsker	  deres	  forbrug	  (Jespersen	  et	  al.	  2013:	  34).	   En	   eventuel	   forøgelse	   af	   husholdningernes	   indkomst	   kan	   forårsage	   større	   efterspørgsel	   på	  virksomhedernes	   produkter,	   og	   omvendt	   kan	   en	   forringelse	   af	   husholdningernes	   indkomst	  forårsage	  mindsket	  efterspørgsel,	  hvilket	  kan	  betyde,	  at	  virksomhederne	  nødsages	  til	  at	  afskedige	  arbejdskraft	  grundet	  den	  manglende	  efterspørgsel. 
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 4.3.5.1	  Forskellige	  typer	  af	  arbejdsløshed I	   forlængelse	   heraf	   kan	   der	   i	   det	   følgende	   afsnit,	   tales	   om	   forskellige	   ledighedsbegreber,	   som	  anvendes	   i	   den	   økonomiske	   teori.	   Den	   mest	   anvendte	   sondring	   er	   mellem	   keynesianske	  
konjunkturledighed	  og	  strukturarbejdsløshed	  (Hansen	  et	  al.	  1994:	  217).	   
Konjunkturarbejdsløshed	   defineres	   som	   et	   makrobegreb,	   hvilket	   er	   et	   udtryk	   for	   en	   manglende	  efterspørgsel	   og	   denne	   form	   for	   arbejdsløshed	   ses	   ved,	   at	   virksomheder	   vil	   være	   villige	   til	   at	  producere	  mere,	   hvis	  der	   var	  den	   fornødne	  efterspørgsel	   i	   varemarkederne.	  Det	  har	   etableret	   en	  mere	  langvarig	  uligevægt	  både	  i	  arbejdsmarkedet	  såvel	  som	  i	  varemarkederne.	  En	  lønnedsættelse	  vil	   ikke	  udløse	  den	  nødvendige	  efterspørgsel	   for	  virksomhederne	   i	  varemarkederne	  og	  endvidere	  heller	  ikke	  i	  arbejdsmarkedet. Modsat	   konjunkturarbejdsløshed	   er	   begrebet	   strukturarbejdsløshed.	   Dette	   begreb	   har	   således	   en	  makro-­‐	  som	  en	  mikrodimension.	  Denne	  form	  for	  arbejdsløshed	  dækker	  over	  alle	  øvrige	  årsager	  til	  vedvarende	   uligevægt	   på	   arbejdsmarkedet.	   På	   strukturarbejdsløshedens	   makroniveau	   forstås	  begrebet	   klassisk	   arbejdsløshed	   som	   et	   udtryk	   for,	   at	   lønniveauet	   er	   for	   højt.	   For	   at	   fjerne	   denne	  form	   for	   arbejdsløshed	   kræver	   det,	   at	   lønningerne	   sænkes,	   hvorfor	   virksomheder	   er	   villige	   til	   at	  producere	   mere	   hvis	   arbejdskraftens	   ydelser	   kan	   købes	   billigere.	   På	   mikroniveau	   omfatter	  strukturarbejdsløshed	   den	   form	   for	   arbejdsløshed,	   der	   dækker	   både	   den	   geografiske	   og	  kvalifikationsmæssige	  dimension	  og	  udfolder	  sig	  ved,	  at	  ledige	  med	  givne	  lønsatser	  ikke	  er	  i	  stand	  til	  at	  besætte	  de	  ledige	  stillinger	  i	  samfundet.	  Således	  dækker	  strukturarbejdsløshed	  over	  en	  række	  ledighedsårsager	  på	  både	  makro-­‐	  og	  mikroniveau	  (Ibid:	  217). 
 
4.3.5.2	  Teknologiske	  fremskridt	   På	   trods	   af	   de	  mange	  års	   svingninger	   i	   arbejdsløsheden	   siden	  den	  bratte	   stigning	   i	   1973	  har	  der	  været	   diskuteret,	   hvorvidt	   og	   i	   hvilken	   grad	   arbejdsløshed	   skyldes	   ny	   teknologi.	   Det	   har	   været	  debatteret,	  om	  den	  forcerede	  anvendelse	  af	   tekniske	   fremskridt	  overalt	   i	  produktionsprocesserne	  har	   bevirket,	   at	   maskinen	   har	   erstattet	   arbejdskraften	  med	   det	   resultat,	   at	   flere	   personer	   bliver	  arbejdsløse.	   I	   en	   virksomhed	   skabes	   produktionen	   ved	   brug	   af	   arbejdskraft,	   kapital,	   energi	   og	  råvarer.	  En	  virksomheds	  produktion	  kan	  således	  forøges	  ved	  enten	  en	  øget	  indsats	  af	  disse	  nævnte	  produktionsfaktorer	   eller	   en	   kombination	   af	   disse.	   En	   kombination	   er	   også	   kaldet	   teknisk	  
fremskridt.	  Tekniske	  fremskridt	  omfatter	  bl.a.	  forbedret	  uddannelse-­‐	  og	  erfaring	  hos	  arbejdskraften,	  bedre	   tilrettelæggelse	   af	   produktionsprocessen	   og	   mere	   observerbare	   forhold,	   som	   bestemmer	  effektiviteten	  i	  produktionen	  (Ibid:	  219).	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En	   indførelse	   af	   ny	   teknologi	   vil	   have	   en	   positiv	   effekt	   på	   inflation,	   realindkomst	   og	  betalingsbalancen,	   og	   virkningen	   heraf	   vil	   på	   den	   samlede	   beskæftigelse	   på	   langt	   sigt	   uden	  markedsimperfektioner	  være	  nul,	   forudsat	  at	   intet	  af	   realindkomstsfremgangen	  udtages	   i	   form	  af	  øget	  opsparing	  eller	   fritid.	  Den	   teknologiske	  udvikling	  vil	   give	  anledning	   til	   hurtige	  og	  betydelige	  strukturforskydninger	   mellem	   samfundets	   sektorer	   og	   brancher.	   Arbejdsstyrken	   vil	   blive	   stillet	  krav	  til	  dens	  omstillingsevne	  og	  arbejdskraftens	  kvalifikationer.	  Det	  er	  arbejdsmarkedspolitikkens	  opgave	  at	  medvirke	  til	  at	  lette	  disse	  omstillingsprocesser	  (Ibid:	  220-­‐221).	   
4.3.6	  Løn-­‐	  og	  Indkomstpolitik Det	  fortælles	  generelt,	  at	  indkomstpolitik	  er	  med	  til	  at	  sætte	  betingelserne	  for	  indkomstdannelsen	  i	  samfundet.	   Indkomstpolitikken	   siges	   at	   omfatte	   de	   midler,	   der	   begrænser	   de	   nominelle	   løn-­‐	   og	  prisstigninger	   ved	   en	   given	   beskæftigelsesgrad	   på	   arbejdsmarkedet	   (Hansen	   et	   al.	   1994:	   183).	  Målet	  for	  indkomstpolitikken	  i	  1970’erne	  var	  at	  opnå	  bestemte	  stabiliseringspolitiske	  mål,	  hvilket	  i	  de	   fleste	   lande	   primært	   skete	   gennem	   inflationsbekæmpelse.	   I	   Danmark	   var	   det	   ønskede	  mål	   en	  forbedring	  af	  konkurrenceevnen	  og	  samtidig	  reducere	  underskuddet	  på	  betalingsbalancen.	  Hvis	  det	  lykkedes	  at	  forbedre	  konkurrenceevnen	  og	  betalingsbalancen	  ved	  hjælp	  af	  indkomstpolitikken,	  ville	  det	  skabt	  et	  grundlag	  for	  en	  øget	  beskæftigelse	  og	  økonomisk	  vækst	  (Ibid:	  184).	  Tiden	  i	  70’erne	  bød	  på	   diskussioner	   omkring	   indkomstpolitikkens	   konsekvenser,	   og	   om	   hvorvidt	   målsætningen	   for	  indkomstpolitikken	   skulle	   være	   fordelingspolitisk	   neutral.	   Udtrykket	   kom	   ofte	   til	   udtryk	   i	  diskussioner	   om,	   hvordan	   begrebet	   indkomstpolitik	   skulle	   afgrænses.	   I	   1980’erne	   skete	   der	   i	  Danmark	  et	  klart	   skifte	   i	  måden,	  der	   sås	  på	  brugen	  af	   indkomstpolitik	  grundet,	   at	   løndannelsen	   i	  højere	  grad	  var	  blevet	  markedsbestemt.	   Indkomstpolitik	   forstås	   derfor	   som	   et	   statsligt	   indgreb	   i	   overenskomstforhandlingerne	   på	  arbejdsmarkedet,	   der	   påvirker	   indkomstdannelsen,	   og	   dermed	   har	   de	   strukturpolitiske	   tiltag	   i	  forbindelse	  med	  løndannelsen	  fået	  en	  større	  vægt	  i	  den	  økonomisk	  politiske	  debat	  (Ibid:	  184). 	    
4.3.6.1	  Indkomstpolitikkens	  vilkår	  og	  instrumenter Anvendelsen	   af	   indkomstpolitik	   har	   været	   stærkt	   varierende	   både	   mellem	   landene	   og	   gennem	  tiden.	  Dette	  sker	  dels	  som	  en	  følge	  af	  forskelle	  i	  landenes	  institutionelle-­‐	  og	  politiske	  forhold	  og	  dels	  over	  tiden	  forskelle	  i	  den	  samfundsøkonomiske	  situation.	  Endvidere	  har	  synet	  på	  indkomstpolitik,	  som	   et	   effektivt	   bekæmpende	   middel	   imod	   inflationen,	   varieret	   over	   tiden.	   Indkomstpolitik	   har	  gennem	   mere	   end	   60	   år	   været	   diskuteret	   som	   et	   middel,	   der	   skulle	   løse	   større	  samfundsøkonomiske	  problemer	  (Ibid:	  200).	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De	  forskellige	  måder	  hvorpå	  indkomstpolitik	  kan	  ses,	  lægger	  op	  til	  en	  afgrænsning	  og	  inddeling	  af	  indkomstpolitiske	   instrumenter.	   Der	   kan	   dertil	   sondres	   mellem	   temporær	   og	   permanent	  indkomstpolitik	   samt	  direkte	  og	   indirekte	  påvirkning	   af	   indkomstdannelsen,	   da	  disse	   former	  kan	  kombineres	  på	  forskellig	  vis.	   
 Det	  kendetegnende	  ved	  temporær	  indkomstpolitik	  er,	  at	  den	  er	  udløst	  af	  påtrængende	  økonomiske	  problemer,	   f.eks.	   ved	   at	   inflationstempoet	   tager	   til	   eller	   betalingsbalancen	   udvikler	   sig	   kritisk.	  Mange	   indkomstpolitiske	   indgreb	   har	   haft	   denne	   som	   karakter.	   Indkomstpolitik	   har	   i	   en	   sådan	  situation	   karakter	   af	   direkte	   indgreb	   i	   indkomstdannelsen,	   og	   de	   mest	   oplagte	   eksempler	   på	   et	  direkte	  indgreb	  har	  været	  pris-­‐	  og	  lønstop	  (Ibid:	  201-­‐202).	  For	  det	  andet	  kan	  indkomstpolitikkens	  former	   samles,	   hvor	   der	   er	   tale	   om	   en	   indirekte	   påvirkning	   af	   indkomstdannelsen.	   Frivillig	  indkomstpolitik	   er	   blevet	   udført	   tidligere	   i	   Danmark,	   ved	   at	   regeringen	   forud	   for	   nogle	   centrale	  lønforhandlinger	   på	   det	   private	   marked	   har	   fastsat	   nogle	   bestemte	   retningslinjer	   for	  lønstigningstakten.	  Dette	   skete	  med	  succes	   forud	   for	  overenskomstforhandlingerne	   i	  1983	  med	  4	  pct.	   årligt.	  Til	   selvsamme	   instrument	  kan	  nævnes	  myndighedernes	   indirekte	   forsøg	  på	  at	  påvirke	  indkomstdannelsen	   via	   skattebaseret	   indkomstpolitik.6	   Via	   sådan	   skattebaseret	   indkomstpolitik	  kan	   regeringen	  øge,	   såvel	   individuelt	   som	  kollektivt,	   incitamenterne	   til	   løntilbageholdenhed,	  men	  denne	   form	   for	   indkomstpolitik	   er	   ikke	  blevet	  praktiseret	   i	  Danmark,	   fordi	   en	  mindskelse	  af	  bl.a.	  inflationsforventningerne	  og	  skattelettelserne	  er	  svære	  at	  fastholde	  (Ibid:	  203).	  For	  det	  tredje	  er	  det	  muligt	   at	   operere	   med	   permanent	   indkomstpolitik,	   som	   et	   udtryk	   for	   en	   slags	   konsensus	   mellem	  myndighederne	   og	   arbejdsmarkedets	   hovedorganisationer	   om	   et	   fælles	   ansvar	   for	   at	   opnå	   en	  tilfredsstillende	  beskæftigelses-­‐	   og	   samfundsøkonomisk	  udvikling.	   En	  permanent	   indkomstpolitik	  praktiseres	  normalt	  efter	  trepartsforhandlinger,	  hvor	  der	  stræbes	  efter	  enighed	  om	  mål,	  herunder	  den	   nominelle	   indkomstudvikling,	   og	   til	   en	   vis	   grad	   også	  midler.	   Det	   fjerde	   og	   sidste	   instrument	  opererer	  med	  en	  vedvarende,	  men	  indirekte	  påvirkning	  af	  indkomstdannelsen.	  Her	  kan	  nævnes	  den	  incitamentsbaserede	   indkomstpolitik,	   som	   på	   sigt	   forsøger	   at	   ændre	   spillereglerne	   og	  incitamenterne,	   der	   har	   betydning	   ved	   fastlæggelse	   af	   lønniveau	   og	   lønstruktur.	   En	   sådan	  fastlæggelse	   kan	   ske	   gennem	  påvirkning	   af	   individuel	   såvel	   som	   kollektiv	   lønfastsættelse.	   Denne	  form	  for	  påvirkning	  af	  indkomstdannelsen,	  har	  siden	  midten	  af	  80’erne,	  haft	  en	  fremskudt	  position	  i	  de	  økonomiske	  politiske	  drøftelser	  i	  Danmark. Ovenstående	  nævnte	  politiske	  instrumenter,	  har	  som	  sigte,	  at	  øge	  de	  selvregulerende	  mekanismer	  på	  arbejdsmarkedet	  (Ibid:	  203-­‐204).	   
                                                
6 Er ofte blevet forkortet TIP.  
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4.3.7	  Illustreret	  opsummering	   For	  at	  opsummere	  har	  vi	  udarbejdet	  et	  skema,	  der	  kort	  skal	  beskrive	  de	  økonomiske	  politikker. Tabel	  2 
Politik Primære	  opgave Værktøj Effekt	   Primær	  aktør 
Finanspolitik At	  mindske	  konjunktursvingningerne 
Ændringer	  i	  den	  offentlige	  sektors	  udgifter	  og	  indtægter 
Påvirker	  efterspørgsel	  efter	  varer	  og	  tjenester 
Regering 
Valutakurspolitik Prisniveau	  og	  konkurrenceevnen	  bliver	  påvirket 
Devaluering	  og	  revaluering	  af	  valuta 
Prisniveau	  og	  konkurrenceevnen	  påvirker	  nettoeksporten	  og	  inflationen 
Regeringen	  i	  samarbejde	  med	  Nationalbanken 
Pengepolitik Fastkurs:	  Fortsat	  at	  opretholde	  fastkurspolitikken Flydende	  kurs:	  Holde	  inflationen	  på	  det	  fastsatte	  mål 
Ændring	  af	  de	  pengepolitiske	  renter 
Påvirke	  valutakurser	  og	  den	  samlede	  efterspørgsel	  af	  varer	  og	  tjenester 
Nationalbanken 
Strukturpolitik Ændre	  samfundsøkonomiens	  struktur-­‐	  og	  opbygning	  bedre 
Staten	  skal	  aktivt	  hjælpe.	  bl.a.	  støtte	  til	  forskning 
Påvirke	  innovationen,	  forbedre	  uddannelse	  og	  erfaringer	  hos	  arbejdskraften 
Regering 
Løn-­‐	  og	  
Indkomstpolitik 
At	  opretholde	  og	  forbedre	  konkurrenceevnen 
Indgreb	  i	  indkomstdannelsen	   
Påvirker	  arbejdskraftens	  løn Regeringen	  i	  samarbejde	  med	  arbejdsmarkedets	  parter	  gennem	  overenskomster 
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4.4 Redegørelse for udvalgte variable I	   følgende	  afsnit	   følger	  en	  redegørelse	  for	  projektets	  udvalgte	  variable,	  heraf	  økonomisk	  vækst	  og	  beskæftigelse.	   
 
4.4.1	  Økonomisk	  vækst	   Begrebet	   økonomisk	   vækst	   er	   overordnet	   et	   upræcist	   begreb,	   idet	   den	   økonomiske	   vækst	   kan	  forekomme	  i	  forskellige	  økonomiske	  størrelser.	  Begrebet	  benyttes	  dog	  i	  projektet	  med	  betydningen	  “vækst	  i	  realt	  BNP”,	  hvilket	  vil	  sige	  bruttonationalproduktet	  i	  faste	  priser.	  Det	  er	  dermed	  et	  udtryk	  for	  et	   lands	  procentvise	  stigning	   i	   landets	  produktion,	  hvori	   inflationen	   fratrækkes.	  Normalt	   tales	  der	   om	   højkonjunktur,	   når	   BNP	   stiger	   med	   2,5	   %	   eller	   derover	   pr.	   år	   samt	   en	   stigning	   i	  beskæftigelsen.	  Derimod	  tales	  der	  om	  lavkonjunktur,	  når	  BNP	  stiger	  med	  under	  1,5	  %	  pr.	  år.	  Typisk	  vil	   arbejdsløsheden	  stige,	  når	  et	   land	  befinder	   sig	   i	   en	   lavkonjunktur.	  Har	  et	   land	  oplevet	  negativ	  vækst	  to	  kvartaler	  i	  træk,	  tales	  der	  om	  at	  landet	  befinder	  sig	  i	  recession.	  Opleves	  der	  vækst	  i	  BNP	  på	  mellem	  1,5	  %	  og	  2,5	  %,	  tales	  der	  om,	  at	  der	  sker	  en	  stabil	  økonomisk	  udvikling	  i	  BNP	  (Kureer	  2015:	  1.1). 
 
4.4.2	  Beskæftigelse	   Ved	   beskæftigelse	   forstås	   mængden	   af	   arbejdsstyrken	   som	   er	   i	   lønnet	   arbejde.	   Befolkningen	  opdeles	   i	   følgende	   tre	  grupper:	  beskæftigede	  og	   ledige	   (som	  tilsammen	  udgør	  arbejdsstyrken)	  og	  personer	   uden	   for	   arbejdsstyrken.	   Alle	   der	   arbejder	   eller	   ønsker	   arbejde,	   hvis	   de	   ikke	   var	   ledige	  eller	   syge	   på	   registrerings-­‐	   eller	   undersøgelsestidspunktet,	   kaldes	   erhvervsaktive.	   De	  erhvervsaktive	  som	  besidder	  et	   lønnet	   job	  kaldes	  beskæftigede,	  hvorimod	  de	  erhvervsaktive	  som	  mangler	  et	  job	  kaldes	  for	  ledige.	  Den	  del	  af	  befolkningen	  som	  er	  uden	  for	  arbejdsstyrken	  tæller	  ikke	  med	   i	   arbejdsmarkedets	   statistikker,	   det	   gælder	   f.eks.	   børn	   og	   unge,	   som	   ikke	   er	   gamle	   nok	   til	  arbejde,	   personer	   under	   fuldtidsuddannelse	   eller	   ældre	   som	   er	   på	   pension.	   Endvidere	   er	   de	  personer	  som	   ikke	  egner	  sig	   til	   arbejde,	  men	   til	   gengæld	   lever	  af	   tillægsydelser	   fra	  det	  offentlige,	  ikke	  en	  del	  af	  arbejdsstyrken.	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Kapitel 5 - Analyse 
5.1 Indledning I	   dette	   kapitel	   følger	   analysen,	   som	   overordnet	   bygger	   på	   besvarelse	   af	   arbejdsspørgsmålene.	  Under	   arbejdsspørgsmålene	   følger	   nogle	   punkter	   som	   undersøges	   i	   forhold	   til	   besvarelsen	   samt	  skaber	  en	  bedre	  struktur	  for	  projektet.	   
 
5.2 Hvad betyder det for Danmark at føre fastkurspolitik?  Som	   en	   del	   af	   analysen	   fremgår	   ovenstående	   arbejdsspørgsmål.	   Arbejdsspørgsmålet	   forsøges	  besvaret	   gennem	   nedenstående	   afsnit,	   som	   danner	   grundlag	   for	   sammenfatningen	   af	  arbejdsspørgsmålet.	   Overordnet	   er	   fastkurspolitikken	   et	   forsøg	   på	   at	   fastholde	   den	   indbyrdes	  handelsværdi	   mellem	   Danmark	   (Nationalbanken)	   og	   eurozonen	   (Centralbanken).	   En	   mere	  dybdegående	  redegørelse	  af	  fastkurspolitik	  findes	  i	  teoriafsnittet.	  Afsnittet	  indeholder	  ligeledes,	  en	  diskussion	   om	   hvorvidt	   Danmark	   fører	   fastkurspolitik	   samt	   fordele	   og	   ulemper	   ved	  fastkurspolitikken. 
 
5.2.1	  Hvilke	  instrumenter	  bruges	  for	  at	  opretholde	  fastkursen	  over	  for	  euroen? Danmark	  har	  ført	  fastkurspolitik	  siden	  1980’erne.	  I	  dag	  er	  den	  danske	  krone	  bundet	  til	  euro	  ved	  en	  centralkurs	  på	  7,46038	  kroner	  pr.	  euro	  og	  et	  udsvingsbånd	  på	  +/-­‐	  2,25	  %.	  Den	  formelle	  ramme	  for	  den	   danske	   fastkurspolitik	   er	   Det	   Europæiske	   valutasamarbejde,	   ERM2.	   ERM2-­‐samarbejdet	  indebærer	   formelt	   set	  kun,	   at	  kronens	  kurs	  holdes	   inden	   for	  udsvingsbåndet	  på	  +/-­‐	  2,25	  %,	  men	  Nationalbanken	   har	   siden	   1997	   stabiliseret	   kronekursen	   tæt	   på	   centralkursen	   (Nationalbanken	  2009:	  56).	  Uanset	  hvilken	  pengepolitisk	   strategi	  Danmark	  opererer	  ud	   fra	   er	   anvendelsen	   af	   den	  korte	   rente	   det	   centrale	   instrument	   eller	  middel	   i	   pengepolitikken	   (Ibid:	   3).	   Når	  Nationalbanken	  fører	   pengepolitik	   fastsættes	   de	   pengepolitiske	   renter,	   som	   består	   af	   diskontoen,	   foliorenten,	  udlånsrenten	   og	   indskudsbevisrenten	   (Ibid:	   21).	   Når	   Nationalbanken	   forhøjer	   sine	   renter,	  imødegås	  kronens	  svækkelse	  hvilket	  gør	  det	  mere	  attraktivt	  at	  placere	  midler	   i	  kronen.	  Omvendt	  kan	   en	   styrkelse	   af	   kronen	   imødegås	   ved	   at	   nedsætte	   renten	   (Ibid:	   10).	   Et	   andet	   instrument	  Nationalbanken	  bruger	  er	  opkøb	  og	  salg	  af	  valuta.	  Nationalbanken	  har	  mulighed	  for,	  på	  kort	  sigt,	  at	  imødegå	  udsving	  i	  kronekursen	  ved	  at	  intervenere	  i	  valutamarkedet,	  hvilket	  betyder	  at	  de	  køber	  og	  sælger	  kronen	  mod	  en	  fremmed	  valuta.	  Nationalbanken	  køber	  den	  danske	  krone,	  i	  situationer	  hvor	  den	  svækkes,	  for	  at	  imødegå	  svækkelsen,	  ved	  salg	  af	  fremmed	  valuta	  (Ibid:	  56).	  Dette	  skete	  i	  starten	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af	  2015,	  hvor	  spekulanter	  forsøgte	  at	  tvinge	  Danmark	  ud	  af	  fastkurssamarbejdet,	  som	  det	  skete	  for	  Schweiz	   forinden,	   at	   spekulanterne	   forsøgte	   at	   knække	   kronen.	  Omvendt	   sælger	  Nationalbanken	  kroner	  mod	  køb	  af	  fremmed	  valuta	  for	  at	  modvirke	  styrkelsen	  af	  kronen. 
 
5.2.2	  Fører	  Danmark	  virkelig	  fastkurspolitik? I	  dette	  afsnit	  ønskes	  en	  diskussion	  af,	  hvorvidt	  Danmark	  egentlig	  fører	  fastkurspolitik.	   Valutakursen	  er	  afgørende	  for	  udviklingen	  i	  den	  internationale	  konkurrenceevne	  og	  dermed	  for	  im-­‐	  og	   eksport	   af	   varer	   og	   tjenester.	   Foregik	   alle	   udenrigstransaktioner	   udelukkende	  med	   eurolande	  ville	   den	   faste	   valutakurs	   over	   for	   euroen	   også	   indebære	   en	   fast	   valutakurs	   i	   udenrigshandlen.	   I	  praksis	   foregår	   dog	   kun	   halvdelen	   af	   udenrigshandlen	  med	   eurolande.	   Dermed	   har	   valutakursen	  samt	   konkurrenceevnen	   overfor	   de	   øvrige	   samhandelslande,	   som	   ikke	   fører	   euro	   herunder	   især	  Sverige,	  Norge,	  Storbritannien	  og	  USA	  ændret	  sig	  ganske	  betragteligt	  i	  gennem	  årene	  (Jespersen	  et	  al.	  2013:	  104-­‐105).	   
 
Figur	  2 
 
Kilde:	  Danmarks	  Nationalbank	  -­‐	  Statistikbanken.dk 
 Den	  effektive	  kronekurs	  er	  et	  indeks,	  hvor	  de	  enkelte	  valutaer	  indgår	  med	  en	  vægt,	  som	  modsvarer	  den	   andel,	   valutaområdet	   udgør	   af	   den	   danske	   udenrigshandel.	   Euro	   har	   således	   vægten	   0,50,	  Sverige	   0,12,	   Storbritannien	   0,10	   osv.	   (Jespersen	   et	   al.	   2013:	   106).	   Ændringerne	   i	   den	   effektive	  kronekurs	   viser	   dermed	   valutakursforskydningernes	   betydning	   for	   danske	   virksomheders	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konkurrenceevne.	  Stiger	  den	  effektive	  kronekurs,	   forringes	  konkurrenceevnen,	  mens	  et	   fald	   i	  den	  effektive	  kronekurs	  forbedrer	  konkurrenceevnen. Som	   det	   fremgår	   af	   figur	   2,	   har	   kronen	   oplevet	   en	  markant	   stigning	   i	   dens	   internationale	   værdi	  siden	  fastkurspolitikken	  blev	  indledt	   i	  1982.	  Ligeledes	  kan	  det	  ses,	  at	  den	  effektive	  kronekurs	  har	  svinget	  meget	  igennem	  periode	  1980-­‐2014.	  Det	  er	  dog	  svært	  at	  spå	  om	  fremtiden.	  Dermed	  kan	  der	  stilles	   spørgsmålstegn	   ved	   om,	   Danmark	   fører	   en	   fast	   fastkurspolitik,	   idet	   Danmark	   over	   for	   EU	  fører	   fastkurspolitik	   og	   samtidig	   fører	   en	   flydende	   valutakurs	   på	   den	   anden	   halvdel	   af	  udenrigshandlen,	   som	   vi	   ingen	   indflydelse	   har	   på.	   Føres	   en	   100	   %	   fastkurspolitik,	   kan	   der	  argumenteres	  for,	  at	  den	  effektive	  kronekurs	  burde	  ligge	  på	  en	  værdi	  på	  100,	  men	  som	  det	  fremgår	  af	  figur	  2,	  er	  dette	  ikke	  tilfældet.	  Den	  danske	  kurs	  ligger	  nemlig	  ikke	  fast	  bundet	  til	  andre	  valutaer	  end	   euro,	   og	   derfor	   er	   kronens	   kurs	   flydende	   overfor	   alle	   andre	   valutaer.	   Skulle	   den	   effektive	  kronekurs	  værdi	  ligge	  på	  100,	  skulle	  enten	  vores	  eneste	  reelle	  udenlandske	  handelspartnere	  være	  lande	  i	  eurozonen,	  ellers	  så	  skulle	  vores	  øvrige	  handelspartneres	  valuta	  ligge	  på	  det	  samme	  niveau	  og	  dermed	  have	  den	  samme	  kurs	  over	  for	  den	  danske	  krone.	  Derfor	  kan	  der	  argumenteres	  for,	  at	  Danmark	  kun	  fører	  en	  delvis	  fastkurspolitik,	  idet	  kronens	  kurs	  kun	  er	  bundet	  til	  euro,	  og	  da	  euro	  er	  en	  flydende	  kurs,	  bliver	  kronen	  også	  flydende	  overfor	  verdens	  øvrige	  valutaer. I	  fastkurspolitikken	  følger	  kronen	  euroens	  kurs,	  både	  når	  euroen	  er	  stærk	  og	  svag	  over	  for	  dollaren.	  Derudover	  følger	  Danmark	  også	  typisk	  renten	  i	  euroområdet,	  hvilket	  vil	  sige,	  at	  kronen	  faktisk	  reelt	  kan	   antages	   at	   være	   ligesom	  euroen	   (Rasmussen	  2008).	  Dermed	  kan	  der	   argumenteres	   for,	   at	   vi	  økonomisk	   allerede	   har	   henlagt	   os	   til	   euroen,	   men	   politisk	   har	   vi	   ingen	   indflydelse	   på	   de	  pengepolitiske	   beslutninger	   i	   eurozonen.	   Denne	   problematik	   blev	   også	   taget	   op	   i	   2008	   af	   den	  daværende	  finansminister:	  Lars	  Løkke	  Rasmussen	  (V),	  da	  han	  udtalte	  følgende: 
 
“Det	   er	   tankevækkende,	   at	   siden	   nytår	   har	   nationalbankdirektørerne	   fra	   Cypern	   og	   Malta	   større	  
indflydelse	   på	   renten	   i	   euro-­‐området	   –	   og	   dermed	   den	   danske	   rente	   –	   end	   den	   danske	  
nationalbankdirektør.	  Der	  er	  nu	  15	  lande	  i	  euro-­‐samarbejdet,	  og	  flere	  vil	  komme	  til.	  De	  »nye«	  lande	  vil	  
få	   større	   indflydelse	   på	  Europas	   økonomiske	   politik	   end	  Danmark.	  Det	   er	   euro-­‐gruppen,	   der	   har	   en	  
intens	  dialog	  med	  direktøren	  for	  Den	  Europæiske	  Centralbank.	  Og	  det	  er	  euro-­‐gruppen,	  der	  diskuterer	  
euroens	  –	  og	  dermed	  kronens	  –	  kurs	  over	  for	  dollar.”	  (Rasmussen	  2008) 
 På	   trods	   af	   den	   politiske	   interesse	   i	   at	   indføre	   euro	   og	   indgå	   100%	   i	   samarbejdet,	   har	   Danmark	  fastholdt	  kronen,	  hvilket	  blandt	  andet	  kan	  skyldes	   forskellige	   interesser.	   I	  1992	  og	  2000	   fandt	   to	  folkeafstemninger	   omkring	   indførelsen	   af	   euroen	   i	   Danmark	   sted.	   I	   2000	   var	   resultatet	   af	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folkeafstemningen,	   at	   46,8%	   stemte	   ja,	   mens	   53,2%	   stemte	   nej,	   valgdeltagelsen	   var	   på	   87,6%,	  hvilket	   viser,	   at	   størstedelen	   af	   befolkningen	   har	   interesse	   i	   at	   fastholde	   kronen,	   selvom	   det	  primært	  kan	  antages	  at	  være	  symbolsk,	  idet	  Danmark	  fører	  en	  fastkurspolitik	  til	  euroen	  (Gyldendal	  2014).	   
 
5.2.3	  Fordele	  og	  Ulemper	  ved	  fastkurspolitikken	  i	  Danmark	   Der	   findes	   både	   fordele	   og	   ulemper	   set	   fra	   et	   økonomisk	   og	   et	   politisk	   synspunkt.	   Ligeledes	   er	  fordelene	  og	  ulemperne	  forskellige,	  alt	  efter	  hvilken	  aktørs	  synspunkt,	  der	  tages	  udgangspunkt	  i.	  I	  nedenstående	  afsnit	  vil	  der	  først	  ses	  på	  fordele	  og	  ulemper	  set	  fra	  et	  politisk	  synspunkt,	  hvorefter	  der	   ses	   på	   det	   fra	   et	   økonomisk	   synspunkt.	   Punkterne	   kan	   typisk	   overlappe	   hinanden,	   idet	   en	  primært	  økonomisk	  fordel/ulempe	  også	  sagtens	  kan	  være	  en	  politisk	  fordel/ulempe. 
 Antagelsen	   om	   at	   Danmark	   kun	   fører	   en	   delvis	   fastkurspolitik,	   leder	   os	   frem	   til	   dilemmaet,	   om	  hvorledes	   dansk	   økonomi	   har	   godt	   af	   at	   have	   en	   fast	   kurs	   i	   forhold	   til	   den	   ene	   halvdel	   af	  udenrigshandelen	  og	   samtidig	   en	   flydende	  kurs	   over	   for	  den	   anden	  halvdel	   af	   udenrigshandelen,	  som	  vi	  som	  nævnt	  ingen	  indflydelse	  har	  på. 
 
En	  af	   fordelene	  for	  Danmark	  politisk,	  ved	  at	  bevare	  kronen	  på	  trods	  af	   fastkurssamarbejdet,	  er	  at	  Danmark	  bevarer	  muligheden	  for	  at	  forlade	  fastkurssamarbejdet,	  hvis	  euroområde	  udvikler	  sig	  til	  et	  ustabilt	  område,	  eller	  hvis	  Danmark	  alene	  oplever	  en	  kraftigt	  økonomisk	  fremgang.	  Ligeledes	  vil	  Danmark	  kunne	  omstille	  sig	   til	   flydende	  valutakurser,	  hvis	  deres	  udenrigshandel	  med	   lande	  uden	  for	   EU	   forøges	   kraftigt.	  Der	   kan	   samtidig	   argumenteres	   for	   at,	   det	   er	   en	   ulempe	   for	   Danmark	   at	   føre	   fastkurspolitikken	  samtidig	  med	  at	  have	  bevaret	  kronen,	   idet	  at	  Danmark	   ikke	  opnår	   tilstrækkelig	  høj	  pengepolitisk	  indflydelse	   i	  euroområdet,	   som	   landet	   følger.	  Som	  tidligere	   finansminister	  Lars	  Løkke	  Rasmussen	  nævner	   i	   hans	   kronik,	   så	   har	   nationalbankdirektører	   i	   Cypern	   og	   Malta	   større	   indflydelse	   på	  euroområdets	  pengepolitik	  og	  dermed	   renten,	   og	  da	  Danmark	   typisk	   følger	   renten	  argumenterer	  Lars	  Løkke	  Rasmussen	  for,	  at	  disse	  lande	  har	  en	  større	  indflydelse	  på	  den	  danske	  rente	  end	  selve	  nationalbankdirektøren.	   En	   anden	   politisk	   ulempe	   ved	   fastkurspolitikken	   er,	   at	   Danmark	   ikke	  aktivt	   selv	  kan	  bruge	   instrumenterne	  valuta-­‐	  og	  rentepolitik	   til	   fordel	   for	  vækst	  og	  beskæftigelse.	  Dermed	  er	  Danmark	   i	  krisesituationer	   tvunget	   til	   at	   fokusere	  på	   forbedring	  af	  konkurrenceevnen	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gennem	   lavere	   løn	   og	   prisstigninger,	   hvilket	   kan	   være	   en	   hård	   og	   lang	   proces	  med	   årevis	   af	   lav	  vækst	  og	  høj	  arbejdsløshed	  (Lund	  2015). 
Økonomisk	   set	   har	   fastkurssamarbejdet	   store	   fordele	   for	   erhvervslivet,	   da	   cirka	   halvdelen	   af	  Danmarks	   eksport	   går	   til	   eurolandene,	   og	   erhvervslivet	  dermed	  har	   et	   fast	   vekselforhold	  mellem	  kronen	  og	  euroen.	  Derudover	   findes	  en	   fordel	   i,	  at	  et	   fastkurssamarbejde	  samt	  ØMU-­‐medlemskab	  vil	   betyde	   et	   mindre	   rentespænd	   i	   forhold	   til	   Tyskland,	   da	   vi	   typisk	   følger	   ECB’s	   renter,	   hvor	  Tyskland	   indgår	   som	   er	   Danmarks	   største	   handelspartner	   (Kærgård	   2000).	   Det	   økonomiske	   råd	  kiggede	   i	   en	   rapport	   fra	  2009	  på	   troværdigheden,	   hvori	   de	  påviste,	   at	   når	   lande	   indfører	   samme	  valuta	  eller	  fryser	  kurserne	  fast	  over	  for	  hinanden,	  giver	  dette	  positiv	  effekt	  for	  samhandlen,	  idet	  at	  variationerne	   i	  vekselkursen	  forsvinder.	   I	  rapporten	  konkluderes	  det,	  at	  Danmark	  har	   fået	  præcis	  samme	   gevinster	   på	   handlen	   som	   de	   lande,	   der	   er	   gået	   med	   i	   euroen,	   da	   Danmarks	   fastkurs	  betragtes	  som	  meget	  fast	  (Beim:	  2015). 
Der	  kan	  argumenteres	  for,	  at	  selvom	  Danmark	  kan	  føre	  en	  selvstændig	  pengepolitik,	  så	  kan	  det	  kun	  lade	   sig	   gøre	   i	   et	   begrænset	   omfang,	   da	  pengepolitikken	   er	   indrettet	   efter	  det	   eneste	  mål,	   at	   den	  danske	   krone	   skal	   holdes	   stabil	   over	   for	   euro,	   hvilket	   både	   ses	   som	   en	   politisk	   og	   økonomisk	  ulempe.	  Dermed	  har	  Danmark	  ikke	  den	  fleksibilitet	  i	  pengepolitikken,	  som	  kan	  være	  af	  god	  gavn	  i	  krisetider.	   Professor	   på	   Syddansk	   Universitet,	   Thomas	   Barnebeck	   Andersen,	   har	   givet	   tre	  eksempler	   på	   netop	   dette,	   samt	   at	   fastkurspolitikken	   har	   gjort	   mere	   skade	   end	   gavn.	   Første	  eksempel	  er	  fra	  2005	  og	  2006,	  hvor	  finanspolitikken	  i	  Danmark	  var	  alt	  for	  ekspansiv,	  hvilket	  betød,	  at	  arbejdsløsheden	  i	  landet	  var	  meget	  lav.	  Dengang	  blev	  vi	  som	  følge	  af	  fastkurspolitikken	  tvunget	  til	  at	  holde	  renten	  alt	  for	  lav,	  hvilket	  var	  med	  til	  at	  skabe	  en	  gigantisk	  boligboble,	  som	  har	  haft	  store	  negative	   konsekvenser	   for	   økonomien.	   Her	   kunne	   en	   stramning	   af	   pengepolitikken	   gennem	   en	  højere	   rente	   have	   skabt	   en	   mere	   stabil	   udvikling	   og	   muligvis	   have	   undgået	   den	   store	  overophedning.	  Andet	  eksempel	  er	  tilbage	  fra	  2008,	  hvor	  der	  opstod	  pres	  på	  den	  danske	  krone,	  og	  Nationalbanken	   blev	   nødt	   til	   at	   sætte	   renten	   op	   på	   trods	   af,	   at	   økonomien	   behøvede	   en	  rentesænkning.	  Der	  kan	  argumenteres	  for,	  at	  denne	  renteforøgelse	  var	  med	  til	  at	  gøre	  krisen	  endnu	  dybere.	  Det	  tredje	  eksempel	  som	  trækkes	  frem,	  er	  den	  nuværende	  situation,	  hvor	  Danmark	  har	  en	  lavere	  rente	  end	  vi,	  ifølge	  Thomas	  Barnebeck	  Andersen,	  burde	  ud	  fra	  rent	  økonomiske	  forhold.	  Han	  påpeger,	   at	   de	   negative	   renter	   skader	   det	   finansielle	   system	   (Skovgaard	   2015).	   Med	   disse	  eksempler	   påpeger	   han,	   at	   disse	   kunne	   have	   set	   anderledes	   ud,	   hvis	   Danmark	   havde	   haft	   en	  pengepolitik	  der	  var	  fleksibel.	  Der	  kan	  dog	  argumenteres	  for,	  at	  der	  både	  er	  fordele	  og	  ulemper	  ved	  en	  negativ	  rente.	  En	  negativ	  rente	  vil	  medføre,	  at	  det	  er	  billigere	  at	  låne	  i	  penge	  i	  banken,	  og	  dette	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giver	  både	  boligejerne,	  der	  har	  en	  variabel	  rente	  på	  deres	  boliglån,	  ligesom	  det	  giver	  dem,	  der	  har	  planer	   om	   at	   købe	   bolig	   de	   bedste	   finansieringsmuligheder.	   Dog	   betyder	   en	   negativ	   rente	   øgede	  omkostninger	   for	  pengeinstitutterne,	   ligesom	  den	  negative	  rente	   ikke	  gør	  det	  særligt	  attraktivt	  at	  spare	   op.	   Her	   kan	   der	   også	   argumenteres	   for,	   at	   en	   ny	  mulig	   boligboble	   kan	   opstå	   i	   og	  med,	   at	  renten	   er	   så	   attraktiv	   for	   personer	   der	   skal	   ud	   og	   købe	   bolig,	   at	   det	   dermed	   kan	   forårsage	  prisstigninger. 
5.2.4	  Delkonklusion Til	   at	   opretholde	   fastkurspolitikken	   og	   dermed	   fastholde	   kronekursen	   til	   euroen	   benytter	  Nationalbanken	   de	   pengepolitiske	   instrumenter.	   Nationalbanken	   fører	   pengepolitik	   ved	   at	  fastsætte	   de	   pengepolitiske	   renter,	   som	   består	   af	   diskontoen,	   foliorenten,	   udlånsrenten	   og	  indskudsbevisrenten.	   Et	   andet	   instrument	   som	   Nationalbanken	   benytter	   er	   intervention.	  Nationalbanken	   køber	   den	   danske	   krone,	   i	   situationer	   hvor	   den	   svækkes,	   for	   at	   imødegå	  svækkelsen,	   ved	   salg	   af	   fremmed	   valuta.	   Omvendt	   sælger	   Nationalbanken	   kroner	   mod	   køb	   af	  fremmed	  valuta	   for	  at	  modvirke	  styrkelsen	  af	  kronen.	   I	  dette	  afsnit	  argumenteres	  for	  at	  Danmark	  kun	  delvist	   fører	   fastkurspolitik,	   idet	   kronens	   kurs	   er	   bundet	   til	   euro,	   og	   da	   euro	   er	   en	   flydende	  valutakurs,	  bliver	  kronen	  også	   flydende	  over	   for	  verdens	  øvrige	  valutaer	  hvori	   cirka	  halvdelen	  af	  Danmarks	   udenrigshandel	   foregår.	   Dermed	   kan	   der	   argumenteres	   for,	   at	   kriterierne	   ved	   at	  Danmark	  kunne	  føre	  en	  fuldkommen	  fastkurspolitik	  er,	  at	  Danmarks	  udenrigshandel	  udelukkende	  skulle	  foregå	  med	  lande	  i	  eurozonen,	  ellers	  skulle	  øvrige	  handelspartners	  valuta	  skulle	  ligge	  på	  det	  samme	  niveau	  og	  dermed	  have	  den	  samme	  kurs	  over	  for	  den	  danske	  krone.	   
 I	  nedenstående	  figur	  ses	  det,	  at	  der	  findes	  en	  række	  fordele	  og	  ulemper	  ved	  at	  føre	  fastkurspolitik.	  Disse	  omfatter	  blandt	  andet:	   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Roskilde Universitet - Fastkurspolitikkens effekt på den økonomiske vækst samt beskæftigelse  
42 
Tabel	  3 
Fordele Ulemper 
Mulighed	   for	   at	   forlade	   fastkurssamarbejde,	  hvis	   euroområdet	   udvikler	   sig	   til	   et	   ustabilt	  valutaområde.	   
Begrænset	   pengepolitisk	   indflydelse	   i	  euroområdet. 
Fordel	   for	   erhvervslivet	   da	   betalinger	   i	   euro	  kan	  ske	  til	  en	  fast	  kurs.	   Pengepolitikken	   kan	   kun	   føres	   i	   begrænset	  omfang,	   da	   pengepolitikken	   udelukkende	   er	  indrettet	  efter	  at	  holde	  kronekursen	  stabil	  over	  for	  euro. 
Mindre	  rentespænd	  i	  forhold	  til	  Tyskland. Ingen	   fleksibilitet	   i	   den	   danske	   pengepolitik	   i	  krisetider.	   Renten	   er	   ikke	   altid	   konjunktur	  tilpasset. 
Troværdighed	   til	   den	   danske	   økonomi.	   Selv	  med	   negativ	   rente	   placerer	   udlandet	   penge	   i	  Danmark. 
I	  krisesituationer/tider	  er	  Danmark	   tvunget	   til	  at	  fokusere	  på	  forbedring	  af	  konkurrenceevnen	  gennem	  lavere	  løn	  og	  prisstigninger. 
 
5.3	   Hvilke	   interesser	   har	   de	   forskellige	   institutioner	   i	   forhold	   til	   Danmarks	  
valutakurspolitik?	   Som	   en	   del	   af	   analysen	   fremgår	   ovenstående	   arbejdsspørgsmål.	   Arbejdsspørgsmålet	   forsøges	  besvaret	   gennem	   nedenstående	   afsnit,	   som	   danner	   grundlag	   for	   sammenfatningen	   af	  arbejdsspørgsmålet.	   Der	   kan	   sondres	   mellem	   formelle	   politiske	   institutioner	   samt	   private	  institutioner.	   De	   formelle	   politiske	   institutioner	   indebærer	   blandt	   andet	   Nationalbanken,	  Folketinget,	   ECB,	   EU,	   NATO	   og	   FN.	   De	   private	   institutioner	   kan	   blandt	   andet	   være	   aktører	   på	  arbejdsmarkedet	  såsom	  Dansk	  Erhverv,	  Dansk	  Industri,	  virksomheder	  samt	  diverse	  fagforeninger. Overordnet	   undersøges	   de	   formelle	   politiske	   institutioners	   interesse	   ved	   valutakurspolitikken	   i	  Danmark,	  herunder	  Nationalbanken,	  Folketinget,	  ECB	  samt	  EU.	  Disse	  institutioner	  er	  valgt,	  idet	  der	  er	   betydeligt	   samspil	   politisk	   og	   økonomisk	   institutionerne	   imellem.	   Derudover	   er	   disse	   de	  primære	   aktører	   omkring	   valutakurspolitikken.	   Institutionerne	   omkring	   erhvervslivet	   har	   været	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inde	  i	  overvejelserne,	  men	  er	  fravalgt	  idet,	  der	  fokuseres	  på	  større	  offentlige	  politiske	  institutioner	  samt	  centralbankerne	  herunder. 	   Erhvervslivets	   aktører	   har	   blandt	   andet	   været	   inde	   i	   overvejelserne,	   idet	   de	   har	   en	   anden	   aktør	  vinkel	  end	  de	  formelle	  politiske	  institutioner,	  som	  er	  de	  valgte.	  Vi	  har	  dog	  fravalgt	  disse,	  da	  vi	  har	  valgt	  at	   fokusere	  på	  de	  politiske	   interesser	  samt	  vurderes	  det,	  at	  det	  ville	  være	   for	  omfattende	  at	  inkludere	  de	  private	  institutioners	  interesser	  i	  forhold	  til	  projektets	  formelle	  krav.	   
 
5.3.1	  Nationalbankens	  valutakurs	  politiske	  interesse Nationalbankens	  opgave	  består	  i	  at	  styre	  og	  regulere	  pengepolitikken	  således,	  at	  kronen	  fastholder	  en	   stabil	   kurs	   over	   for	   euroen.	   Formålet	   med	   pengepolitikken	   i	   Danmark	   er	   at	   sikre	   en	   stabil	  prisudvikling,	  til	  opnåelsen	  af	  dette	  har	  Danmark	  siden	  1982	  ført	  fastkurspolitik.	  I	  euroområdet	  har	  pengepolitikken	  som	  mål	  at	  holde	  inflationen	  under,	  men	  tæt	  på	  2	  pct.	  på	  mellemlangt	  sigt.	  Ved	  at	  holde	  kronekursen	  stabil	  over	  for	  euro	  skabes	  en	  ramme	  for	  lav	  inflation	  i	  Danmark.	  Den	  samlede	  økonomiske	  politik	  –	   fastkurspolitikken	  og	  den	  stabilitets	  orienterede	   finanspolitik	  –	  har	  over	  en	  længere	  årrække	  givet	  anledning	   til	  en	  stabil	   samfundsøkonomisk	  udvikling	   (Spange	  et	  al.	  2014).	  Der	  skal	  dog	  tages	  højde	  for,	  at	  dette	  er	  udtalelser	  fra	  Nationalbanken,	  som	  kan	  have	  interesse	  i	  at	  give	  et	  overvejende	  positivt	  billede	  af	  dens	  udførte	  arbejde	  og	  deraf	  Danmarks	  økonomi.	  Der	  kan	  dog	  stilles	  spørgsmålstegn	  ved,	  hvor	  stabil	  en	  økonomisk	  udvikling,	  der	  har	  været	  i	  Danmark.	  Som	  det	   fremgår	   af	   figur	   5,	   har	   der	   været	   lavkonjunktur	   i	   Danmark	   siden	   2007	  med	  undtagelse	   af	   år	  2010,	  hvor	  den	  økonomiske	  vækst	  lå	  på	  1,6	  %.	  Tages	  der	  udgangspunkt	  i	  vores	  definition	  af	  stabil	  økonomisk	  vækst,	  hvilket	  betegnes	  som	  en	  vækst	  i	  BNP	  på	  mellem	  1,5	  %	  og	  2,5	  %,	  mener	  vi,	  at	  der	  bør	   ses	   kritisk	   på	   Nationalbankens	   egne	   udtalelser	   om,	   at	   Danmark	   har	   været	   inde	   i	   en	   stabil	  økonomisk	  udvikling. Nationalbanken	  er	  en	  selvejende	  og	  uafhængig	  institution	  etableret	  ved	  lov.	  På	  trods	  af	  dette	  er	  det	  vigtigt	   at	   huske	   på,	   at	   Nationalbanken	   er	   underlagt	   politikerne,	   i	   det	   omfang	   at	   politikerne	  bestemmer	   den	   overordnede	   valutakurspolitik,	   heraf	   om	   hvorledes	   euroen	   skal	   indføres,	  fastkurspolitik	  skal	  fastholdes	  eller	  der	  skal	  overgås	  til	   flydende	  valutakurspolitik.	  Udvælgelsen	  af	  Nationalbankens	  direktør	  sker	  ved,	  at	  regeringens	  udnævnelses-­‐	  og	  koordinationsudvalg	  udpeger	  hvem	   som	   skal	   bestride	   posten.	   Således	   skal	   der	   ved	   uafhængig	   institution	   forstås,	   at	   de	   har	  eneansvaret	  for	  at	  fastsætte	  de	  pengepolitiske	  renter.	  Da	  kronen	  i	  starten	  af	  2015	  var	  under	  pres,	  var	   det	   op	   til	   Nationalbanken	   at	   “	   tage	   kampen	   op”	   i	   forsøget	   på	   at	   fastholde	   kronens	   kurs	   og	  fastkurspolitikken.	  Politikerne	  havde	  ikke	  del	  i	  dette,	  dog	  var	  statsminister	  Helle	  Thorning-­‐Schmidt	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ude	   at	   sige,	   at	   Nationalbanken	   ville	   fastholde	   kursen	   på	   trods	   af	   presset.	   På	   den	   måde	   blev	   et	  politisk	  pres	  også	  lagt	  på	  Nationalbanken	  (Olsen	  2015).	  Nationalbankens	  tre	  overordnede	  formål	  er	  som	   nævnt	   tidligere:	   stabile	   priser,	   sikre	   betalinger	   og	   stabilitet	   i	   det	   finansielle	   system.	  Nationalbankens	   interesse	   består	   dermed	   i,	   at	   opfylde	   politikernes	   ønsker	   samt	   at	   opfylde	   deres	  formål.	  Selvom	  Nationalbanken	  altså	  er	  underlagt	  politikerne	  i	  et	  vis	  omfang,	  har	  Nationalbankens	  direktør	  Lars	  Rohde	  udtalt	  følgende	  til	  Information: 
 	  “Det	   er	   Nationalbankens	   opfattelse,	   at	   danske	   interesser	   varetages	   bedst	   ved	   dansk	   deltagelse	   i	  
bankunionen”. 
 Dette	   er	   en	   opsigtsvækkende	   udmelding,	   idet	   regeringen	   fortsat	   afviser	   at	   tage	   stilling	   til	  spørgsmålet	  om	  dansk	   tilslutning	   til	   den	  europæiske	  bankunion.	  Lars	  Rohde	  mener,	   at	  det	   fælles	  tilsyn	   efter	   alt	   at	   dømme	  vil	   blive	   set	   som	  et	   kvalitetsstempel,	   som	  vil	   gøre	  de	  omfattede	  banker	  mere	  kreditværdige	  og	   samtidig	  give	  dem	  en	  konkurrencefordel	   sammenlignet	  med	  banker	  uden	  for	  samarbejdet	  (Politiken	  2014). 
 
5.3.2	  Folketingets	  holdning	  til	  valutakurspolitik Danmark	  har	  ført	  fastkurspolitik	  siden	  1980’erne.	  I	  dag	  er	  den	  danske	  krone	  bundet	  til	  euro	  ved	  en	  centralkurs	  på	  7,46038	  kroner	  pr.	  euro	  og	  et	  udsvingsbånd	  på	  +/-­‐	  2,25	  %.	  Den	  formelle	  ramme	  for	  den	  danske	  fastkurspolitik	  er	  Det	  Europæiske	  valutasamarbejde,	  ERM2.	  Før	  den	  danske	  krone	  blev	  bundet	   til	   euro,	   var	   den	   danske	   fastkurspolitik	   orienteret	   mod	   den	   tyske	   D-­‐mark.	   Den	   danske	  befolkning	   har	   ved	   to	   folkeafstemninger	   i	   henholdsvis	   år	   1992	   og	   2000	   sagt	   nej	   til,	   at	   afskaffe	  forbeholdet	  over	  for	  euroen.	  Tilbage	  i	  2000	  stemte	  befolkningen	  imod	  et	  flertal	   i	  Folketinget,	  som	  ønskede	  en	  indførelse	  af	  euroen	  (Gyldendal	  2014). Der	  er	  på	  nuværende	   tidspunkt	  et	   flertal	   i	  Folketinget	   for	   indførelsen	  af	  euroen.	   Ifølge	  partiernes	  hjemmesider	  står	  følgende	  partier	   inde	  for	  en	  indførelse	  af	  euroen;	  Venstre,	  Socialdemokratiet	  og	  De	   Radikale	   Venstre.	   Derimod	   er	   Dansk	   Folkeparti,	   SF,	   Enhedslisten	   og	   Liberal	   Alliance	   imod	   en	  sådan	  overgang	  fra	  kronen	  til	  Euro.	  Tilbage	  står	  Det	  Konservative	  Folkeparti	  som	  grundlæggende	  er	   tilhængere	   af	   fastkurspolitikken	   og	   det	   udvidede	   valutasamarbejde	   i	   EU.	   På	   grund	   af	   den	  finansielle	  situation	  i	  Europa	  mener	  partiet	  dog	  ikke,	  at	  tiden	  er	  inde	  til	  at	  fjerne	  euroforbeholdet.	  Det	  betyder,	  at	  der	  på	  nuværende	  tidspunkt,	   før	  et	  kommende	  folketingsvalg	  i	  2015,	  er	  et	  flertal	   i	  Folketinget	  på	  62	  %,	  hvis	  der	  kigges	  på	  mandatfordelingen,	  for	  at	  indføre	  euroen	  i	  Danmark.	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Som	  daværende	   finansminister	   Lars	   Løkke	  Rasmussen	  beskrev	   i	   hans	   kronik	   for	   2008,	   så	   er	   der	  ganske	   få	   økonomiske	   fordele	   ved	   deltagelse	   i	   eurosamarbejdet.	   Forbrugere	   og	   virksomheder	   vil	  spare	  vekselomkostninger,	  det	  vil	  være	  muligt	  at	  sammenligne	  priser	  med	  andre	  eurolande,	  mens	  rentespændet	   vil	   blive	   lidt	   mindre.	   Derimod	   findes	   en	   stor	   grad	   af	   politiske	   interesser	   ved	   en	  overgang	   til	   euro,	   idet	  den	  pengepolitiske	   indflydelse	   i	  EU	  på	  nuværende	   tidspunkt	  er	  begrænset	  ved	   fastkurspolitikken.	   Det	   er	   i	   eurogruppen	   at	   euroens	   værdi	   over	   for	   dollarens	   diskuteres,	   og	  dermed	   også	   den	   danske	   krones	   værdi	   over	   for	   dollaren.	   I	   normale	   tider	   hvor	   den	   danske	  Nationalbank	   følger	   ECB’s	   rente,	   har	   Nationalbankdirektørerne	   fra	   de	   lande,	   der	   er	   en	   del	   af	  eurogruppen,	   større	   indflydelse	   på	   den	   danske	   rente,	   end	   vores	   egen	   Nationalbankdirektør	   har.	  Derudover	  påpeger	  han,	  som	  citatet	  nedenfor	  udtrykker,	  at	  det	  vil	  give	  en	  udvidet	  mulighed	  for	  at	  arbejde	  for	  Danmarks	  holdninger	  politisk	  (Rasmussen	  2008).	  Så	  hvis	  en	  overgang	  til	  euro	  ikke	  har	  de	   store	   økonomiske	   fordele	   i	   forhold	   til	   fastkurspolitikken,	  må	   det	   betyde,	   at	   partiers	   interesse	  består	  i	  at	  opnå	  mere	  indflydelse	  på	  den	  økonomiske	  politik	  i	  EU	  og	  samtidig	  ikke	  være	  underlagt	  det	  faktum,	  at	  kronens	  kurs	  over	  for	  eksempelvis	  dollaren	  samt	  den	  danske	  pengepolitik	  i	  normale	  tider	   bliver	   truffet	   i	   en	   institution	   hvor	   nationalbankdirektører	   i	   andre	   lande	   har	   en	   større	  indflydelse	   end	   vores	   egen	   Nationalbankdirektør,	   som	   i	   disse	   tilfælde	   bare	   skal	   sørge	   for	   at	  implementere	  eventuelle	  renteændringer	  i	  ECB.	   
 
“Gennem	   euro-­‐samarbejdet	   kan	   små	   lande	   få	   indflydelse	   på	   drøftelser	   og	   aftaler	   i	   EU	   og	   mellem	  
verdens	   store	   lande.	   Det	   har	   vi	   bestemt	   også	   i	   andre	   sammenhænge	   i	   EU,	  men	   under	   stort	   set	   alle	  
politiske	   beslutninger	   ligger	   et	   fundament	   af	   økonomi.	   Derfor	   er	   økonomiske	   fora	   ofte	   meget	  
indflydelsesrige	   politisk.	   Det	   gælder	   også	   for	   euro-­‐samarbejdet.	   Og	   euro-­‐gruppen	   er	   i	   stigende	   grad	  
EU’s	  ansigt	  udadtil.”	  (Rasmussen	  2008) 
 En	   række	  partier	   i	   Folketinget	   er	   imod	  en	   indførelse	   af	   euroen	  og	  ønsker	   at	   beholde	  den	  danske	  fastkurspolitik.	  I	  Enhedslisten	  kæmper	  partiet	  bl.a.	  for	  at	  føre	  magten	  fra	  EU	  tilbage	  til	  de	  nationale	  parlamenter.	   De	   er	   utilfredse	   med,	   at	   80	  %	   af	   alle	   love	   bestemmes	   af	   EU,	   og	   det	   betyder	   ifølge	  partiet,	  at	  magten	  flyttes	  fra	  de	  folkevalgte	  nationale	  parlamenter	  til	  EU’s	  lukkede	  institutioner	  og	  lobbyisterne	   (Enhedslisten	  2011).	  Dansk	   Folkeparti	   er	   ligeledes	   af	   den	  holdning,	   at	   den	  politiske	  udvikling	   i	   de	   europæiske	   lande	   er	   kendetegnet	   af	   en	   voksende	   afstand	  mellem	   befolkningen	   og	  politikerne.	   De	   er	   af	   den	   holdning,	   at	   den	   demokratiske	   proces,	   som	   de	   mener	   fungerer	   i	  medlemslandene,	   vil	   blive	   sat	   ud	   af	   spillet.	  Derfor	   går	  partiet	   ind	   for,	   at	   EU’s	   opgaver	  begrænses	  (Dansk	   Folkeparti	   2009).	   Det	   Konservative	   Folkeparti	   er	   grundlæggende	   tilhængere	   af	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fastkurspolitikken	   og	   det	   udvidede	   valutasamarbejde	   i	   EU,	   som	   de	   mener	   har	   fremmet	   det	  økonomiske	  samarbejde.	  Dog	  mener	  partiet,	  at	  på	  grund	  af	  den	  finansielle	  situation	  i	  Europa,	  er	  det	  ikke	   tiden	   til	   at	   ændre	   på	   euroforbeholdet.	   Partiet	   mener,	   at	   der	   er	   for	   mange	   usikkerheder	  indbygget	   i	   eurosamarbejdet	   og	   for	   stor	   usikkerhed	   omkring	   den	   økonomiske	   og	   finansielle	  situation	  (Konservative).	   
 Når	  valutakurspolitikken	  analyseres,	  kan	  der	  argumenteres	  for	  at	  et	  flertal	  i	  folketinget,	  som	  har	  en	  interesse	   i	   at	   indføre	   euro,	   forsøger	   at	   gøre	   overgangen	   så	   blid	   som	   muligt	   ved,	   at	   føre	   den	  nuværende	  fastkurspolitik,	  som	  egentlig	  er	  meget	  tæt	  på	  at	  være	  det	  samme	  som	  indførelsen.	  Ved	  fastkurspolitikken	   mindskes	   Danmarks	   pengepolitiske	   indflydelse	   i	   EU,	   som	   er	   noget	   nogle	  politikere	  ønsker	  indflydelse	  på.	  	   	    
 
5.3.3	   Hvordan	   stemmer	   ECB's	   mål	   overens	   med	   Nationalbankens	   og	   Folketingets	  
interesser? ECB	  er	  den	  Europæiske	  Centralbank,	  og	  denne	  udgør	  med	  de	  nationale	  centralbanker	  (af	  de	  lande	  som	  har	   indført	   euroen)	   tilsammen	  Eurosystemet,	   som	  er	   euroområdets	   centralbanksystem,	  hvis	  hovedopgave	   består	   i	   at	   opretholde	   euroens	   købekraft	   og	   dermed	   fastholde	   prisstabilitet	   i	  euroområdet	   (ECB	  2011:	   10).	  Af	   ECB’s	   officielle	   hjemmeside	   fremgår	  de	   grundlæggende	  opgaver	  som	  omfatter:	   
● at	  formulere	  og	  gennemføre	  euroområdets	  pengepolitik	  
● at	  foretage	  transaktioner	  i	  udenlandsk	  valuta	  
● at	  besidde	  og	  forvalte	  eurolandenes	  officielle	  valutareserver	  
● at	  fremme	  betalingssystemernes	  smidige	  funktion	  	  Kilde:	  Officiel	  hjemmeside	  for	  ECB	  -­‐	  ecb.europa.eu Derudover	  har	  centralbanken	  yderligere	  opgaver,	  som	  blandt	  andet	  består	  i	  at	  udstede	  pengesedler	  i	   euroområdet,	   hvor	   denne	   har	   eneret,	   og	   at	   indsamle	   statistik	   i	   samarbejde	   med	   nationale	  centralbanker	  samt	  at	  samarbejde	  med	  relevante	  institutioner	  og	  organer	  både	  inden	  for	  EU	  og	  på	  verdensplan	   om	   anliggender	  med	   relation	   til	   Eurosystemets	   arbejdsopgaver	   (ECB).	   Det	   vigtigste	  besluttende	  organ	   i	  ECB	  er	  styrelsesrådet,	  som	  består	  af	  de	  seks	  medlemmer	  af	  Direktionen	  samt	  centralbankcheferne	  i	  de	  19	  lande	  i	  euroområdet	  heraf	  som	  nævnt	  ikke	  Danmark	  (ECB).	   
Overordnet	   set	   er	   regeringens	   interesser	   at	   opfylde	   de	   samfundsøkonomiske	   mål:	   Fuld	  beskæftigelse,	   ligevægt	  på	  betalingsbalancen,	  økonomisk	  vækst,	  stabile	  priser,	  udligning	  af	  sociale	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forskelle	  og	  hensyn	  til	  miljøet	  (Kureer	  2015:	  2.1).	  Ligeledes	  er	  eurosystems	  hovedmål	  at	  fastholde	  prisstabilitet,	   og	   dermed	   kan	   de	   have	   interesse	   i	   kun	   at	   opfylde	   ét	   af	   de	   danske	  samfundsøkonomiske	   mål.	   Derudover	   kan	   der	   argumenteres	   for,	   at	   Nationalbanken	   har	   samme	  interesser.	  Begge	  ønsker	  stabile	  priser,	  og	  dette	  mål	  opfyldes	  dermed	  ved	  at	  følge	  den	  nuværende	  fastkurspolitik.	  Ligeledes	  har	  Nationalbanken	  til	  opgave	  at	  skabe	  sikre	  betalinger	  og	  stabilitet	  i	  det	  finansielle	   system,	   hvilket	   kan	   sammenlignes	   med	   ECB’s	   opgave,	   der	   består	   i	   at	   fremme	  betalingsystemernes	  smidige	  funktion. 
Nationalbankens	  samt	  Regeringens	   interesser	  findes	  overordnet	  omkring	  den	  danske	  økonomi	  og	  dennes	  udvikling.	  Ved	  en	  fuldkommen	  tilgang	  til	  euro	  overgår	  pengepolitikken	  i	  højere	  grad	  end	  på	  nuværende	  tidspunkt	  til	  ECB,	  som	  varetager	  hele	  euroområdets	  pengepolitik.	  Et	  kritisk	  punkt	  heraf	  vil	   være,	   at	   den	   europæiske	   centralbank	   ikke	   kan	   varetage	   de	   enkelte	   landes	   interesser,	   hvilket	  eksempelvis	   kan	   gøre	   det	   sværere	   at	   komme	   ud	   af	   kriser,	   idet	   muligheden	   for	   devaluering	  forsvinder.	  Centralbanken	  fører	  altså	  pengepolitik	  for	  euroområdets	  19	  lande,	  hvilket	  kan	  gøre	  det	  svært	  at	  varetage	  alle	   landes	  interesser.	  Dermed	  kan	  dilemmaet,	  omkring	  hvorvidt	  Centralbanken	  først	   og	   fremmest	   vil	   varetage	   de	   store	   landes	   økonomi	   stilles,	   idet	   de	   har	   størst	   interesse	   i	   at	  beholde	  de	  største	  og	  mest	  betydningsfulde	  økonomier	  som	  f.eks.	  den	  tyske	  i	  samarbejdet. 
5.3.4	   EU’s	   interesser	   i	   at	   Danmark	   fører	   fastkurspolitik	   eller	   indgår	   helt	   i	  
eurosamarbejdet Det	  er	  til	  EU’s	   interesse	  at	   indlemme	  alle	  europæiske,	  endnu	  ikke	  eurolande	  herunder	  Danmark,	   i	  eurosamarbejdet.	  EU’s	   interesser	  for	  Danmarks	  fastkurspolitik	  er,	  at	  kronen	  følger	  euroen	  med	  et	  udsving	   på	   +/-­‐	   2,5	   %.	   Som	   Lars	   Løkke	   Rasmussen	   udtaler	   i	   sin	   kronik	   for	   2008,	   følger	   kronen	  euroens	  kurs	  både	  når	  euroen	  er	  stærk	  og	  svag	  over	  for	  dollaren.	  Han	  udtaler	  også,	  som	  det	  ses	   i	  nedenstående	  citat,	  at	  kronen	  reelt	  er	  som	  euroen,	  og	  derfor	  har	  det	  ikke	  gavnet	  den	  gode	  danske	  økonomi,	  at	  Danmark	  ikke	  har	  euroen	  formelt.	  Så	  hvorfor	  ikke	  kunne	  få	  indflydelse	  på	  samarbejdet,	  når	  Danmark	  endda	  har	  ført	  nøjagtig	  samme	  valuta-­‐	  og	  pengepolitik	  som	  euroområdet. 
 
“Kronen	   følger	   euroens	   kurs.	   Både	   når	   euroen	   er	   stærk	   over	   for	   dollaren,	   og	   når	   den	   er	   svag.	   Vi	  
kopierer	  også	  renten	  i	  euroområdet.	  Reelt	  er	  kronen	  faktisk	  som	  euroen.	  Derfor	  kan	  det	  umuligt	  have	  
bidraget	   til	   den	  gode	  danske	  økonomi,	   at	   vi	   ikke	  har	   euroen	   formelt.	   Vi	   har	   ført	   præcis	   den	   samme	  
valuta-­‐	   og	   pengepolitik	   som	   i	   euroområdet.	   Hvorfor	   så	   ikke	   få	   indflydelse	   på	   samarbejdet?”	  
(Rasmussen	  2008). 
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Euroen	  blev	   indført,	   fordi	  en	   fælles	  valuta	   i	  de	  nye	  etablerede	   lande,	  ville	  give	  en	  række	   fordele	   i	  forhold	   til	   tidligere	   hvor	   hvert	   EU-­‐land	   havde	   deres	   egen	   valuta.	   Ved	   en	   fælles	   valuta	  mindskes	  risikoen	  for	  kursudsving	  og	  vekselomkostninger,	  hvilket	  styrker	  det	  indre	  marked.	  Derudover	  kan	  der	   argumenteres	   for	   at	   en	   fælles	   valuta	   (euroen)	   også	   betyder	   et	   stærkere	   fællesskab	   og	  samarbejde	  blandt	  eu-­‐landene	  om	  en	  stabil	  økonomi	  (Europa-­‐kommissionen	  2010).	  Det	  er	  værd	  at	  bemærke	   at	   kilden	   er	   fra	   Europa-­‐kommissionen,	   som	   kan	   have	   interesse	   i	   eurosamarbejdet	   og	  derfor	  udtrykker	  sig	  positivt.	  Der	  kan	  derfor	  stilles	  spørgsmålstegn	  ved,	  hvorvidt	  en	   fælles	  valuta	  betyder	  et	  stærkere	  fællesskab.	  EU	  blev	  lagt	  til	  grund	  i	  1957	  for,	  at	  de	  koncentrerede	  lande	  kunne	  opbygge	  et	  ‘fællesmarked’	  for	  handel.	  I	  1991	  besluttede	  samtlige	  EU-­‐lande	  at	  vedtage	  traktaten	  om	  Den	  Europæiske	  Union	  (Maastricht-­‐traktaten)	  og	  vedtog	  at	  EU	  skulle	  have	  en	  stabil	  og	  stærk	  fælles	  valuta	  i	  det	  21.	  århundrede.	  Når	  nye	  lande	  beslutter	  sig	  for,	  at	  tiltræde	  euroen	  er	  det	  med	  fokus	  om	  at	  få	  gavn	  af	  euroen.	  Tiltrædende	  regeringer	  kan	  se	  frem	  til	  en	  lav	  og	  stabil	   inflation	  som	  vil	  sikre	  billigere	  lån	  end	  tidligere,	  og	  de	  lave	  renteudgifter	  på	  statsgælden	  vil	  frigøre	  midler,	  som	  en	  given	  regering	  kan	  anvende	  til	  offentlige	  ydelser	  eller	  evt.	  skattelettelser.	  Før	  et	  land	  kan	  indføre	  euroen	  skal	   det	   kunne	   påvise	   sund	   økonomi	   ved	   opfyldelse	   af	   ‘Maastricht	   kriterierne’(statsgæld	   og	  budgetunderskud	  inden	  for	  specificerede	  grænser,	  stabil	  valutakurs,	  samt	  inflation	  og	  renteniveau	  inden	   for	   en	   vis	   grænse).	   Når	   et	   eller	   flere	   lande	   er	   tiltrådt	   euroområdet,	   er	   det	   fortsat	  pligtopfyldende	  at	  opfylde	  kravene	  til	  statsgæld	  og	  underskud	  (Europa-­‐Kommissionen	  2007).	   
 Siden	  1992	  har	  Danmark	  haft	  fire	  forbehold	  i	  forhold	  til	  EU.	  I	  1993	  blev	  Danmarks	  forbehold	  til	  den	  Europæiske	   Union	   (EU)	   vedtaget	   på	   grund	   af	   Maastricht-­‐traktaten,	   som	   senere	   blev	   et	  hovedproblem	   i	   dansk	   politik.	   Den	   27.	   oktober	   1992	   valgte	   regeringspartierne	   De	   Konservative,	  Venstre,	  CD	  og	  Kristeligt	  Folkeparti	  og	  tilslutte	  sig	  Det	  Nationale	  Kompromis.	  Af	  de	  siddende	  partier	  i	   Folketinget	   udeblev	   kun	   Fremskridtspartiet.	   På	   et	   efterfølgende	   EF-­‐topmøde	   den	   12.	   december	  1992	  i	  Edinburgh	  forhandlede	  regeringen	  sig	  frem	  til	  en	  særaftale	  for	  Danmarks	  unionsdeltagelse	  i	  en	  overenstemmelse	  med	  Det	  Nationale	  Kompromis.	  Ved	  en	   folkeafstemning	   i	  Edinburgh	  den	  18.	  maj	  1993	  blev	  det	  vedtaget	  med	  56,7	  %	  af	  de	  givne	  stemmer	  for	  og	  43,3	  %	  af	  stemmerne	  imod.	  I	  November	  1993	  blev	  Den	  Europæiske	  Union	  stiftet	  med	  Danmark	  som	  medlem	  (Rasmussen	  2015).	  De	  fire	  forbehold	  som	  Danmark	  har	  i	  forhold	  til	  EU	  er	  følgende: 
● Unionsborgerskab	  
● Den	  fælles	  valuta,	  euroen	  
● Den	  fælles	  forsvarspolitik	  
● Overstatsligt	  samarbejde	  om	  retlige	  og	  indre	  anliggender	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 Disse	  fire	  ovenstående	  forbehold	  betyder,	  at	  Danmark	  er	  undtaget	  af	  reglerne	  inden	  for	  EU.	  Det	  er	  blevet	   vedtaget	   i	   Folketinget,	   at	   en	   del	   af	   retsforbeholdene	   skal	   til	   folkeafstemning	   senest	  marts	  2016,	  hvor	  Danmarks	  borgere	  skal	  stemme	  om,	  hvorvidt	  Danmark	  skal	  ændre	  dele	  retsforbeholdet	  til	   en	   tilvalgsordning,	   hvor	   Danmark	   har	   mulighed	   for	   at	   vælge	   fra	   sag	   til	   sag,	   om	   de	   ønsker	  deltagelse	  (Europa-­‐Kommissionen	  2015). 
 EU	   har	   interesse	   i,	   at	   så	   mange	   medlemslande	   som	   muligt	   indfører	   euroen	   og	   dermed	   indgår	   i	  samarbejdet	  om	  en	   fælles	  valuta.	  Til	  dato	  har	  kun	  19	  af	  de	  28	  medlemslande	   i	  EU	   indført	  euroen	  som	   primær	   valuta.	   Ved	   deltagelse	   af	   flere	   lande	   øges	   samarbejdet	   lande	   imellem	   og	  pengepolitikken	   træffes	   på	   et	   mere	   centralt	   plan.	   Det	   kan	   dog	   også	   være	   en	   ulempe,	   at	  pengepolitikken	  træffes	  på	  et	  mere	  centralt	  plan,	  idet	  at	  pengepolitikken	  ikke	  altid	  kan	  tage	  hensyn	  til	  de	  forskellige	  konjunkturer,	  de	  enkelte	  lande	  befinder	  sig	  i.	  Derudover	  skulle	  et	  eurosamarbejde	  være	   med	   til	   at	   skabe	   økonomisk	   stabilitet	   i	   hele	   Europa	   ved	   deltagelse	   af	   alle	   lande	   og	  kurssvingninger	  vil	  forsvinde,	  hvilket	  vil	  øge	  incitamentet	  for	  handel	  landene	  imellem.	   	   
5.3.5	  Delkonklusion Formålet	  med	  pengepolitikken	   i	  Danmark	  er	  at	  sikre	  en	  stabil	  prisudvikling	  til	  opnåelsen	  af	  dette	  har	  Danmark	  siden	  1982	  ført	  fastkurspolitik.	  Ved	  at	  holde	  kronekursen	  stabil	  over	  for	  euro	  skabes	  en	  ramme	  for	  lav	  inflation	  i	  Danmark.	  Den	  samlede	  økonomiske	  politik	  –	  fastkurspolitikken	  og	  den	  stabilitetsorienterede	   finanspolitik	   –	   har	   over	   en	   længere	   årrække	   givet	   anledning	   til,	   hvad	  Nationalbanken	  kalder	  en	  stabil	  samfundsøkonomisk	  udvikling.	  Der	  kan	  dog	  stilles	  spørgsmålstegn	  ved	  hvor	  stabil	  en	  økonomisk	  udvikling,	  der	  har	  været	  i	  Danmark,	  da	  Danmark	  har	  været	  inde	  i	  en	  periode	  med	  lavkonjunktur	  siden	  2007	  dog	  med	  undtagelse	  af	  år	  2020,	  hvor	  væksten	  lå	  på	  1,6	  %.	  Nationalbanken	  er	  en	  selvejende	  og	  uafhængig	  institution	  etableret	  ved	  lov.	  På	  trods	  af	  dette	  er	  det	  vigtigt	   at	   huske	   på,	   at	   Nationalbanken	   er	   underlagt	   politikerne	   i	   det	   omfang,	   at	   politikerne	  bestemmer	  den	  overordnede	  valutakurspolitik	  heraf	  hvorledes	  euro	   skal	   indføres,	   fastkurspolitik	  skal	  fastholdes	  eller	  der	  skal	  overgås	  til	  flydende	  valutakurspolitik.	   Danmark	  har	  ført	  fastkurspolitik	  siden	  1980’erne,	  hvilket	  stadig	  føres	  og	  på	  nuværende	  tidspunkt	  til	  euroen	  som	  styres	  af	  ECB.	  Tidligere	  har	  kronen	  været	  bundet	  til	  D-­‐marken.	  Befolkningen	  har	  to	  gange	   stemt	   om,	   hvorledes	   Danmark	   skulle	   indgå	   i	   euroområdet	   og	   indføre	   euro	   som	   primær	  valuta.	   Dette	   er	   dog	   blevet	   nedstemt,	   senest	   i	   år	   2000,	   på	   trods	   af	   et	   overvejende	   flertal	   i	  Folketinget.	   Interessen	  for	   indførelsen	  af	  euro	  består	   i	  øget	  politisk	  indflydelse	  i	  EU’s	  økonomiske	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politikker.	   Derimod	   taler	   partierne,	   der	   er	   imod	   euroen	   for,	   at	   en	   indførelse	   af	   euroen	   vil	   gøre	  afstanden	   mellem	   politikerne	   og	   borgere	   større,	   og	   at	   magten	   forskydes	   væk	   fra	   de	   nationale	  parlamenter.	  Derudover	  påpeges	  det,	  at	  der	  er	  usikkerhed	  omkring	  den	  finansielle	  og	  økonomiske	  situation	  i	  Europa.	  Det	  kan	  dermed	  se	  ud	  som	  om,	  at	  fastkurspolitikken	  er	  et	  middel	  for	  en	  blidere	  overgang	  til	  eurosamarbejdet	  i	  fremtiden. 
 Det	   er	   i	   EU’s	   interesse	   at	   alle	   EU-­‐landene	   indfører	   euroen	   og	   indgår	   et	   samarbejde	   om	   én	   fælles	  valuta,	   således	   at	   det	   frie	   marked	   forstærkes,	   vekselomkostninger	   og	   kursudsving	   fjernes	   i	  euroområdet	  samt	  at	  pengepolitikken	  træffes	  på	  et	  mere	  centralt	  plan.	  Derudover	  betyder	  en	  fælles	  valuta	   (euroen)	   også	   et	   stærkere	   fællesskab	   og	   samarbejde	   blandt	   eu-­‐landene	   om	   en	   stabil	  økonomi.	   Før	   et	   land	   kan	   indføre	   euroen	   skal	   det	   kunne	   påvise	   sund	   økonomi,	   ved	   opfyldelse	   af	  ‘Maastricht	   kriterierne’(statsgæld	   og	   budgetunderskud	   inden	   for	   specificerede	   grænser,	   stabil	  valutakurs,	   samt	   inflation	   og	   renteniveau	   inden	   for	   en	   vis	   grænse).	   I	   1993	   blev	   Danmarks	   fire	  forbehold:	   unionsborgerskab,	   den	   fælles	   valuta	   (euroen),	   den	   fælles	   forsvarspolitik,	   overstatsligt	  samarbejde	  om	  retlige	  og	   indre	  anliggender,	   til	  den	  Europæiske	  Union	  (EU)	  vedtaget	  på	  grund	  af	  Maastricht-­‐traktaten,	  som	  senere	  blev	  et	  hovedproblem	  i	  dansk	  politik.	  De	  fire	  forbehold	  Danmark	  har	   i	   forhold	   til	   EU	   er	   vedtaget	   ved	   en	   folkeafstemning,	   hvorfor	   Danmark	   er	   undtaget	   reglerne	  inden	  for	  EU.	   
 
5.4	  Hvordan	  er	  samspillet	  mellem	  de	  økonomiske	  politikker	  og	  fastkurspolitikken	  i	  
Danmark? Som	  en	  del	  af	  analysen	  fremgår	  ovenstående	  arbejdsspørgsmål.	  Overordnet	  undersøges	  samspillet	  med	  de	   økonomiske	  politikker	   og	   fastkurspolitikken	   samt	   konsekvenser/muligheder	   heraf.	  Dette	  vælges,	   idet	   at	   der	   fra	   et	   makroøkonomisk	   synspunkt	   vurderes,	   at	   der	   er	   et	   betydeligt	   samspil	  mellem	   de	   økonomiske	   politikker	   i	   Danmark	   herunder	   også	   fastkurspolitikken.	   Afsnittet	   vil	  undersøge	   samspillet	   mellem	   de	   traditionelle	   økonomiske	   politikker,	   som	   er	   beskrevet	   i	  teoriafsnittet. 
 Finanspolitik	  betegnes	  som	  måden,	  hvorpå	  en	  regeringen	  justerer	  dens	  forbrug	  og	  skattesatser	  for	  at	   analysere	   og	   samtidig	   have	   en	   indflydelse	   på	   dets	   nations	   økonomi.	   Politiken	   bestræber	   sig	  ligeledes	  på	  at	  mindske	  konjunkturudsving	  gennem	  anvendelsen	  af	  offentlige	  udgifter	  og	  indtægter	  (Jespersen	   et	   al.	   2013:	   133).	   Der	   skelnes	   mellem	   lempelig	   og	   stram	   finanspolitik,	   hvor	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efterspørgslen	   stiger	   under	   en	   lempelig	   finanspolitik	   og	   falder	   under	   en	   stram	   finanspolitik	   som	  figuren	  viser.	   
 
Figur	  3 
 Kilde	  Itrojka	  lærebog 
 
Figur	  4 
 Kilde	  Itrojka	  lærebog 
 Gennem	   finanspolitikken	   kan	   projektets	   udvalgte	   variable:	   beskæftigelse	   og	   økonomisk	   vækst,	  påvirkes	   positivt.	   Ved	   en	   lempelig	   finanspolitik	   vil	   beskæftigelsen	   stige,	   som	   følge	   af	   en	   stigende	  efterspørgsel	   forårsaget	  af	  sænkede	  skatter	  og	  afgifter	  samt	  en	   forøgelse	  af	  offentlige	  udgifter.	  En	  lempelig	   finanspolitik	   vil	   derudover	   øge	   aktiviteten	   samt	   den	   økonomiske	   vækst	   i	   samfundet.	  Ulemperne	  er,	  som	  illustreret	  i	  figur	  4,	  en	  stigende	  import	  samt	  at	  betalingsbalancen	  forværres.	   	   Danmark	   fører	   en	   forholdsvis	   aktiv	   konjunkturpåvirkende	   finanspolitik,	   hvilket	   blandt	   andet	  skyldes,	   at	   Danmark	   fører	   fastkurspolitik,	   idet	   Danmark	   er	   begrænset	   pengepolitisk	   bruges	  finanspolitikken	   mere	   aktivt	   til	   at	   påvirke	   konjunkturerne.	   Dette	   betyder,	   at	   vores	   valg	   af	  valutakurspolitik	   indebærer,	   at	  Danmark	   skal	   opretholde	   en	   fast	   kurs	   over	   for	   euroen	  og	  derved	  ikke	   samtidig	  kan	   stabilisere	  de	   indenlandske	  konjunkturer,	   idet	  Danmark	   ikke	  kan	  devaluere	  og	  revaluere	   kronen.	   Dermed	   er	   finanspolitikken	   et	   vigtigt	   middel	   for	   Danmark	   for	   at	   stabilisere	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konjunkturerne,	  da	  dette	  ikke	  er	  pengepolitikkens	  opgave,	  da	  denne	  primært	  fokuserer	  på	  at	  holde	  kronens	  kurs	  stabil	  over	  for	  euro. Som	   gennemgået	   i	   teoriafsnittet	   omkring	   de	   økonomiske	   skoler	   er	   et	   af	   hovedelementerne	   i	  keynesiansk	   teori,	   at	   staterne	   i	   krisetider	   er	   nødsaget	   til	   at	   gribe	   ind	   og	   udfylde	   hullerne	   i	   den	  manglende	  efterspørgsel,	  hvilket	  typisk	  sker	  gennem	  en	  lempelig	  finanspolitik,	  hvor	  det	  offentlige	  underskud	  øges	  i	  en	  periode.	  Dette	  stemmer	  godt	  overens	  med	  den	  keynesianske	  skoles	  og	  dennes	  styrende	  hånd,	  som	  ifølge	  skolen	  er	  nødvendig	  for	  at	  skabe	  ligevægt.	   
 Et	  andet	  redskab	  til	  konjunkturpåvirkende	  politik	  er	  strukturpolitikken,	  som	  derved	  også	  kan	  anses	  som	   et	   redskab	   til	   den	   styrende	   hånd.	   Strukturpolitik	   betegner	   overordnet	   forskellige	   politikker,	  som	  regeringen	  kan	  benytte	   til	   at	  ændre	  på	   samfundsøkonomiens	   struktur	  og	  opbygning,	  herved	  kan	   politikken	   regulere	   projekts	   udvalgte	   variable,	   beskæftigelse	   og	   økonomisk	   vækst.	   Et	   af	   de	  vigtigste	   strukturpolitiske	   fokusområder	   er	  nemlig	   arbejdsmarkedet,	   idet	  politikken	  er	  med	   til	   at	  regulere	   tilpasningen	   af	   produktionen	   og	   sikre	   bedre	   overensstemmelse	   mellem	   udbud	   og	  efterspørgsel.	  Strukturpolitik	  er	  umiddelbart	  en	  langsigtet	  politik	  i	  forhold	  til	  finanspolitikken,	  som	  fokuserer	   på	   ændringer	   inden	   for	   en	   kortere	   tidshorisont.	   Inden	   for	   strukturel	  arbejdsmarkedspolitik	  er	  formålet	  overordnet	  at	  sørge	  for,	  at	  den	  rigtige	  mængde	  arbejdskraft	  er	  til	  rådighed	  i	  de	  forskellige	  brancher	  samt	  geografisk.	   Umiddelbart	  ses	  der	  ikke	  et	  direkte	  samspil	  mellem	  strukturpolitik	  og	  fastkurspolitik,	  men	  der	  kan	  ses	  en	  sammenhæng	  med	  strukturpolitik	  og	  finanspolitik.	  Uanset	  hvilken	  form	  for	  finanspolitik	  der	  føres,	  er	  strukturpolitikken	  et	  vigtigt	   instrument,	  der	  kan	  være	  med	   til	  at	  påvirke	  beskæftigelsen.	  Strukturpolitikken	   kan	   i	   høj	   grad	   være	  med	   til	   at	   påvirke	   blandt	   andet	   de	   brancher,	   hvor	   der	   er	  uoverensstemmelse	  mellem	   udbud	   og	   efterspørgsel,	   og	   dermed	   via	   dets	   instrumenter	   forsøge	   at	  skabe	   en	   balance	   på	   arbejdsmarkedet.	   Dette	   scenarie	   kan	   både	   ske,	   hvis	   der	   føres	   en	   lempelig	  finanspolitik,	  hvor	  beskæftigelsen	  vil	  stige,	  eller	  ved	  en	  stram	  finanspolitik,	  hvor	  det	  må	  forventes	  at	  arbejdsløsheden	  vil	  stige.	   
 Et	  tredje	  redskab	  til	  konjunkturpåvirkende	  politik	  er	  løn-­‐/indkomstpolitik,	  som	  Danmark	  dog	  ikke	  tydeligt	   har	   gjort	   brug	   af	   i	   flere	   år.	   Det	   forstås	   i	   løn-­‐	   og	   indkomstpolitikken,	   at	   løndannelse	   på	  arbejdsmarkedet	   sjældent	   foregår	   som	   en	   direkte	   forhandling	   mellem	   én	   arbejdsgiver	   og	   én	  lønmodtager.	  Derimod	  fastlægges	  både	  løn-­‐	  og	  arbejdsvilkårene	  ved	  en	  direkte	  forhandling	  mellem	  arbejdsmarkedets	   organisationer:	   arbejdsgiverforening	   og	   fagforbund.	   Der	   er	   som	   regel	   en	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tradition	   i	   Danmark	   for	   at	   aftale	   2	   til	   3	   årige	   overenskomster	   omhandlende	   de	   fælles	   løn-­‐	   og	  arbejdsvilkår	  ved	  centrale	  forhandlinger	  (Jespersen	  et	  al.	  2013:	  124).	   Der	  ses	  umiddelbart	  ikke	  et	  direkte	  samspil	  mellem	  indkomstpolitik	  og	  fastkurspolitik,	  da	  det	  ikke	  er	  muligt	   for	  Danmark	  at	  påvirke	  egen	  valutakurs	  grundet	  kronens	  fastkurs	  med	  et	  udsvingsbånd	  på	   +/-­‐	   2,25	   %	   overfor	   euroen,	   men	   der	   kan	   til	   gengæld	   ses	   et	   sammenspil	   mellem	   flydende	  valutakurspolitik	  og	  indkomstpolitik.	  Valutakurspolitik	  er	  betydningsfuld	  for	  at	  opretholde	  et	  lands	  konkurrenceevne,	  og	  et	   fælles	  mål	  med	   indkomstpolitik	  er	  at	   forbedre	  et	   lands	  konkurrenceevne,	  hvilket	   eksempelvis	   kan	   ske	   ved	  devaluering.	  Da	  Danmark	   fører	   en	   fast	   kurs	   til	   euro,	   og	   dermed	  ikke	   kan	   devaluere,	   kan	   indkomstpolitikken	   bruges	   som	   redskab	   til	   forbedring	   af	  konkurrenceevnen.	   Konkurrenceevnen	   kan	   blandt	   andet	   forbedres	   ved	   at	   begrænse	  virksomhedernes	   lønomkostninger.	   Dette	   er	  meget	   svært	   at	   udføre	   i	   praksis	   for	   regeringen,	   idet	  lønnen	   hovedsageligt	   bestemmes	   ude	   på	   arbejdsmarkedet	   gennem	   lønforhandlinger	   og	  overenskomster.	   Der	   kan	   ligeledes	   mellem	   den	   danske	   indkomstpolitik	   og	   strukturpolitik	   ses	   et	   fælles	   mål,	   idet	  begge	  politikker	   kan	  have	   til	  mål	   at	   øge	  beskæftigelsen	   samt	   at	   forbedre	   konkurrenceevnen.	  Der	  kan	  gennem	  disse	  politikker	  ses	  et	  samspil,	  idet	  at	  indkomstpolitikken	  kan	  påvirke	  både	  udbuddet	  og	   efterspørgslen	   af	   arbejdskraft.	   Via	   indkomstpolitik	   påvirkes	   efterspørgslen	   af	   arbejdskraft	  gennem	   overenskomster,	   hvor	   blandt	   andet	   lønstigninger	   inden	   for	   en	   given	   periode	   besluttes.	  Ligeledes	  kan	  udbuddet	  af	  arbejdskraft	  påvirkes	  gennem	  overenskomster,	  hvori	  attraktiviteten	  for	  at	   få	  et	   job	  i	  en	  given	  branche	  kan	  påvirkes.	   Indkomstpolitik	  og	  strukturpolitik	  kan	  begge	  påvirke	  udbuddet	   af	   arbejdskraften,	   idet	   det	   bliver	   mere	   attraktivt	   at	   komme	   på	   arbejdsmarkedet,	   hvis	  dagpengeperioden	  mindskes	  akkurat	  som	  ved	  en	  forøgelse	  af	  mindstelønnen.	   
 I	   forhold	   til	  den	  danske	   fastkurspolitik	   er	  pengepolitikken	  det	  vigtigste	   instrument,	   og	   samspillet	  mellem	   disse	   politikker	   er	   derfor	   en	   nødvendighed.	   Den	   pengepolitiske	   strategi	   forbinder	   de	  pengepolitiske	   instrumenter	   med	  målet	   for	   pengepolitikken.	   I	   de	   fleste	   lande	   er	   hovedmålet	   for	  pengepolitikken	   prisstabilitet,	   hvilket	   fortolkes	   som	   lav	   inflation	   (Nationalbanken	   2009:	   3).	  Pengepolitik	   vedrører	   det	   offentliges	   muligheder	   for	   gennem	   centralbanken	   og	   det	   øvrige	  finansielle	  system	  at	  påvirke	  renten	  samt	  likviditeten	  i	  samfundet.	  Danmarks	  valg	  af	  fastkurspolitik	  indebærer,	  at	  den	  danske	  pengepolitik	  er	   indrettet	  efter	  en	  stabil	  kronekurs	  over	   for	  euroen.	  Det	  betyder,	   at	   det	   er	   Nationalbankens	   opgave	   at	   opretholde	   den	   stabile	   kronekurs	   over	   for	   euroen	  gennem	  de	  pengepolitiske	   instrumenter.	  ERM2-­‐samarbejdet,	   som	  er	  den	   formelle	   ramme	   for	  den	  danske	   fastkurspolitik,	   indebærer	   formelt	   set	   kun,	   at	   kronens	   kurs	   skal	   holdes	   inden	   for	   et	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udsvingsbånd	  på	  +/-­‐	  2,25	  %.	  Dog	  har	  Nationalbanken	  siden	  1997	  stabiliseret	  kronekursen	  tæt	  på	  centralkursen.	  Nationalbanken	  stabiliserer	  kronekursen	  ved	  at	  intervernere	  i	  valutamarkedet	  samt	  ændre	  på	  de	  pengepolitiske	   renter.	  Disse	  pengepolitiske	   renter	  består	   af	   diskontoen,	   foliorenten,	  udlånsrenten	   og	   indskudsbevisrenten.	   Dette	   ville	   også	   være	   tilfældet	   i	   ethvert	   andet	  valutakursregime,	  da	  de	  pengepolitisk	   instrumenter	   i	  høj	  grad	  er	  med	  til	  at	  påvirke	  valutakursen.	  Ønsker	   det	   pågældende	   land	   at	   devaluere	   deres	   mønt	   og	   dermed	   forbedre	   landets	  konkurrenceevne,	   er	   det	   via	   en	   nedsættelse	   af	   de	   pengepolitiske	   renter,	   at	   dette	   forsøges	  implementeret.	   De	   pengepolitiske	   renter	   kan	   i	   høj	   grad	   også	   benyttes	   i	   perioder	   med	   for	   høj	  inflation	  og	  overophedning.	  I	  disse	  tilfælde	  kan	  en	  forhøjelse	  af	  de	  pengepolitiske	  renter	  være	  med	  til	  at	  lægge	  en	  dæmper	  på	  dette. I	  mange	  andre	   lande	  der	   følger	  et	   inflationsmålsregime,	   samt	   landene	  der	  er	  en	  del	   af	   euroen,	   er	  pengepolitikken	  i	  høj	  grad	  indrettet	  efter	  at	  opnå	  et	  af	  de	  samfundsøkonomiske	  mål,	  som	  er	  stabile	  priser.	   I	   Danmark	   har	   pengepolitikken	   som	   den	   primære	   opgave	   at	   holde	   kronen	   stabil	   over	   for	  euro.	   Når	   kronen	   holdes	   stabil	   over	   for	   euro	   skabes,	   der	   samtidig	   rammer	   for	   prisstabilitet	   i	  Danmark. Der	  kan	  også	  ses	  et	  samspil	  mellem	  pengepolitik	  og	  finanspolitik.	  Eksempelvis	  som	  tidligere	  nævnt	  i	  afsnit	  5.2.3	  førte	  Danmark	  i	  2005	  og	  2006	  en	  alt	  for	  ekspansiv	  finanspolitik,	  hvilket	  førte	  til	  meget	  lav	  arbejdsløshed.	  I	  denne	  situation	  var	  det	  ikke	  muligt	  for	  Danmark	  at	  sætte	  renten	  op	  på	  grund	  af	  fastkurspolitikken.	   Dette	   var	   en	  medvirkende	   faktor	   til	   skabelse	   af	   boligboblen	  med	   alt	   for	   høje	  boligpriser.	  I	  dette	  tilfælde	  havde	  en	  stramning	  af	  pengepolitikken	  skabt	  en	  mere	  stabil	  udvikling	  i	  økonomien,	   og	   dermed	   kan	   der	   tales	   om	   et	   samspil	   mellem	   penge-­‐	   og	   finanspolitik,	   da	   begge	  politikker	  sigter	  efter	  at	  påvirke	  efterspørgslen	  på	  varer	  og	  tjenester.	   I	  Danmark	  foregår	  indkomstpolitikken	  gennem	  trepartsforhandlinger,	  og	  det	  er	  ikke	  set	  i	  mange	  år,	  at	  den	  danske	  regering	  griber	  ind	  uden	  om	  disse	  forhandlinger.	  Dog	  kan	  der	  alligevel	  ses	  et	  samspil	  mellem	   pengepolitik	   og	   indkomstpolitik,	   da	   disse	   politikker	   specielt	   påvirker	   to	   variable,	   som	  ligeledes	   kan	   påvirke	   hinanden.	   Her	   er	   der	   tale	   om	   inflation	   og	   løndannelsen.	   Føres	   der	   en	  pengepolitik	   med	   en	   lav	   rente,	   som	   kan	   påvirke	   inflationen	   i	   en	   opadgående	   retning,	   mens	  lønningerne	  stiger	  på	  et	  lavere	  niveau,	  sker	  der	  er	  fald	  i	  realindkomsten	  hos	  lønmodtagerne.	  Dette	  kan	  betyde,	   at	  der	  under	  de	  næste	   trepartsforhandlinger	  kan	   stilles	  krav	  om,	   at	   lønningerne	   skal	  stige	  med	  minimum	  samme	  procentsats	  som	  inflationen	  for	  at	  undgå	  dette.	  Dog	  skal	  det	  pointeres,	  at	  Danmarks	  fastkurspolitik	  overfor	  euroen	  skaber	  rammerne	  for	  en	  stabil	  prisudvikling	  i	  Danmark	  på	  længere	  sigt. 
 
Roskilde Universitet - Fastkurspolitikkens effekt på den økonomiske vækst samt beskæftigelse  
55 
5.4.1	  Delkonklusion Projektets	   variable	   kan	   påvirkes	   positivt	   gennem	   en	   lempelig	   finanspolitik.	   Ved	   en	   lempelig	  finanspolitik	  vil	  beskæftigelsen	  stige	  som	  følge	  af	  en	  stigende	  efterspørgsel	   forårsaget	  af	  sænkede	  skatter	  og	  afgifter	  samt	  en	   forøgelse	  af	  offentlige	  udgifter.	  En	   lempelig	   finanspolitik	  vil	  derudover	  øge	  aktiviteten	  samt	  den	  økonomiske	  vækst	  i	  samfundet.	  Finanspolitikken	  ses	  som	  et	  vigtigt	  middel	  for	  Danmark	   for	   at	   stabilisere	  konjunkturerne,	  da	  det	   ikke	  er	  pengepolitikkens	  opgave,	  da	  denne	  kun	  fokuserer	  på	  at	  holde	  kronens	  kurs	  stabil	  over	  for	  euro.	   Der	   kan	   argumenteres	   for	   at,	   Danmark	   fører	   en	   aktiv	   konjunkturpåvirkende	   finanspolitik,	   idet	  valget	   af	   fastkurspolitik	   betyder,	   at	   Danmark	   ikke	   kan	   stabilisere	   de	   indenlandske	   konjunkturer	  gennem	  devaluering	  og	  revaluering	  af	  kronen.	   Strukturpolitikken	   kan	   ligeledes	   være	   konjunkturpåvirkende	   og	   anses	   akkurat	   som	  finanspolitikken,	  at	  kunne	  relateres	  til	  den	  styrende	  hånd	  fra	  den	  keynesianske	  teori.	  Politikken	  er	  med	  til	  at	  regulere	  tilpasningen	  af	  produktionen	  og	  sikre	  bedre	  overensstemmelse	  mellem	  udbud	  og	  efterspørgsel,	  herigennem	  kan	  politikken	  påvirke	  projektets	  udvalgte	  variable.	  Umiddelbart	  ses	  der	   ikke	   et	   direkte	   samspil	   mellem	   strukturpolitik	   og	   fastkurspolitik,	   men	   der	   kan	   ses	   en	  sammenhæng	  med	  strukturpolitik	  og	  finanspolitik.	  Uanset	  hvilken	  form	  for	  finanspolitik	  der	  føres,	  er	  strukturpolitikken	  et	  vigtigt	  instrument,	  der	  kan	  være	  med	  til	  at	  påvirke	  beskæftigelsen. Endvidere	   kan	   Indkomstpolitik	   ligeledes	   være	   konjunkturpåvirkende,	   men	   Danmark	   har	   ikke	  tydeligt	  gjort	  brug	  af	  denne	  politik	  i	  flere	  år.	  Valutakurspolitik	  er	  betydningsfuld	  for	  at	  opretholde	  et	   lands	   konkurrenceevne,	   og	   et	   fælles	   mål	   med	   indkomstpolitik	   er	   at	   forbedre	   et	   lands	  konkurrenceevne,	  hvilket	  eksempelvis	  kan	  ske	  ved	  devaluering.	  Problemet	  med	  fastkursen	  over	  for	  euroen	   er,	   at	   Danmark	   ikke	   kan	   devaluere	   deres	   valutakurs,	   og	   derfor	   kan	   indkomstpolitikken	  bruges	   som	   et	   redskab	   til	   at	   påvirke	   konkurrenceevnen.	   Igennem	   indkomstpolitik	   og	  strukturpolitik	   kan	  der	   ses	   et	   samspil,	   idet	   at	   indkomstpolitikken	   kan	  påvirke	   både	   udbuddet	   og	  efterspørgslen	  af	  arbejdskraft.	  Via	  indkomstpolitik	  påvirkes	  efterspørgslen	  af	  arbejdskraft	  gennem	  overenskomster,	   hvor	   blandt	   andet	   lønstigninger	   inden	   for	   en	   given	   periode	   besluttes.	  Strukturpolitik	   kan	   også	   påvirke	   udbuddet	   af	   arbejdskraften,	   idet	   det	   bliver	   mere	   attraktivt	   at	  komme	   på	   arbejdsmarkedet,	   hvis	   eksempelvis	   dagpengeperioden	  mindskes	   akkurat	   som	   ved	   en	  forøgelse	  af	  mindstelønnen.	   Pengepolitikken	  er	  et	  yderst	  vigtigt	  instrument	  i	  forhold	  til	  den	  danske	  fastkurspolitik	  og	  samspillet	  mellem	  disse	  politikker	  er	  derfor	  en	  nødvendighed.	  Danmarks	  valg	  af	  fastkurspolitik	  indebærer,	  at	  den	  danske	  pengepolitik	  er	  indrettet	  efter	  en	  stabil	  kronekurs	  over	  for	  euroen.	  Det	  betyder,	  at	  det	  er	   Nationalbankens	   opgave	   at	   opretholde	   den	   stabile	   kronekurs	   over	   for	   euroen	   gennem	   de	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pengepolitiske	  instrumenter.	  Ligeledes	  ses	  også	  et	  samspil	  mellem	  pengepolitik	  og	  finanspolitik,	  da	  begge	   politikker	   sigter	   efter	   at	   påvirke	   efterspørgslen	   på	   varer	   og	   tjenester.	   Der	   kan	   også	   ses	   et	  samspil	  mellem	  pengepolitik	   og	   indkomstpolitik,	   da	   disse	   politikker	   kan	   være	  med	   til	   at	   påvirke	  inflationen	  samt	  løndannelsen. 
5.5	  Hvordan	  påvirkes	  de	  valgte	  variable	  af	  fastkurspolitikken? I	  følgende	  afsnit	  vil	  arbejdsspørgsmålet	  blive	  besvaret	  gennem	  økonomisk	  kvantitative	  data.	  Disse	  data	  bruges	   som	  et	   redskab	   til,	   at	  belyse	  udviklingen	  af	  de	  valgte	  variable	  ved	  en	   fastkurspolitik.	  Ligeledes	   ses	   der	   på,	   hvilken	   økonomisk	   politik	   der	   er	   blevet	   ført	   i	   det	   21.	   århundrede	   med	  inddragelse	  af	  de	  økonomiske	  skoler. 
 Da	   Danmark	   fører	   fastkurspolitik	   begrænses	  muligheden	   for	   regulering/påvirkning	   af	   projektets	  udvalgte	   variable	   heraf	   beskæftigelse	   og	   økonomisk	   vækst.	   Grundet	   fastkurspolitikken,	   hvor	  kronen	   er	   bundet	   til	   euroen,	   er	   Danmark	   begrænset	   i	   forhold	   til	   pengepolitikken	   og	   kan	   ikke	  devaluere	  eller	  revaluere	  kronen	  for	  at	  påvirke	  beskæftigelsen	  eller	  den	  økonomiske	  vækst	  i	  landet.	  For	   at	   påvirke	   de	   variable	   kan	   Danmark	   og	   regeringen	   alternativt	   påvirke	   de	   udvalgte	   variable	  gennem	  andre	  økonomiske	  politikker.	  Beskæftigelsen	  og	  den	  økonomiske	  vækst	  kan	  eksempelvis	  påvirkes	   gennem	   finanspolitikken,	   hvor	   en	   lempelig	   finanspolitik	   vil	   resultere	   i	   en	   forøgelse	   af	  begge	   variable.	   Strukturpolitikken	   kan	   ligeledes	   påvirke	   projektets	   udvalgte	   variable,	   idet	  regeringen	  kan	  benytte	  politikken	  til	  at	  ændre	  på	  arbejdsmarkedets	  struktur	  og	  dermed	  forsøge	  at	  øge	   beskæftigelsen,	   hvilket	   indirekte	   kan	   have	   en	   positiv	   indflydelse	   på	   den	   økonomiske	   vækst.	  Desuden	   kan	   projektets	   udvalgte	   variable	   påvirkes	   gennem	   indkomstpolitikken,	   idet	  indkomstpolitikken	  kan	  bruges	   som	  et	   redskab	   til	   forbedring	   af	   konkurrenceevnen,	   som	  har	   stor	  betydning	   for	   både	   beskæftigelse	   og	   økonomisk	   vækst.	   Konkurrenceevnen	   kan	   blandt	   andet	  forbedres	  ved	  at	  begrænse	  virksomhedernes	  lønomkostninger. Da	  pengepolitikken	  er	  indrettet	  efter	  at	  holde	  en	  stabil	  kronekurs,	  kan	  pengepolitikken	  ikke	  direkte	  bruges	  som	  instrument	  til	  at	  påvirke	  beskæftigelsen	  og	  den	  økonomiske	  vækst.	  Alligevel	  kan	  renten	  have	  en	  påvirkning	  på	  de	  to	  variable,	  da	  den	  i	  høj	  grad	  har	  en	  betydning	  for	  efterspørgslen	  på	  varer	  og	  tjenester.	   
 
5.5.1	  Økonomisk	  vækst	   Den	  økonomiske	  vækst	  analyseres	  gennem	  BNP,	  som	  er	  et	  mål	  for	  værdien	  af	  det	  samlede	  niveau	  for	   produktionen	   af	   varer	   og	   tjenester	   i	   det	   pågældende	   land	   (Jespersen	   et	   al.	   2013:	   20).	   BNP	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opgøres	  i	   løbende-­‐	  eller	  faste	  priser.	  BNP	  i	  faste	  priser	  belyser	  den	  mængdemæssige	  udvikling,	  da	  inflationen	  er	  fratrukket.	  BNP	  i	  faste	  priser	  betegner	  den	  økonomiske	  vækst,	  hvorfor	  projektet	  også	  tager	  udgangspunkt	  i	  dette.	   
 BNP	  er	  den	  vigtigste	  indikator,	  når	  der	  skal	  indfanges	  økonomiske	  aktiviteter.	  Dog	  er	  BNP	  ikke	  en	  god	  målestok	  for	  samfundets	  trivsel	  og	  et	  begrænset	  målestok	  af	  folks	  materielle	  levestandard.	   I	  nedenstående	  graf	  ses	  BNP	  i	  procent	  fra	  år	  2000	  -­‐	  2016	  (hvoraf	  2015	  og	  2016	  er	  prognoser)	  for	  Danmark.	  Dette	  er	  altså	  et	  billede	  på	  landets	  økonomiske	  vækst	  inden	  for	  den	  givne	  årrække. 
 
Real	  GDP	  forecast,	  Total,	  Annual	  growth	  rate	  (%),	  2000	  –	  2016 
Figur	  5 
 
 Kilde:	  OECD:	  Economic	  outlook,	  annual	  data	  https://data.oecd.org/gdp/real-­‐gdp-­‐forecast.htm#indicator-­‐chart 
 Normalt	   tales	  om	  højkonjunktur	  når	  BNP	  stiger	  med	  2,5	  %	  eller	  derover	  pr.	  år	  samt	  en	  stigning	   i	  beskæftigelsen.	  Derimod	  tales	  om	  lavkonjunktur	  når	  BNP	  stiger	  med	  under	  1,5	  %	  pr.	  år.	  Har	  et	  land	  oplevet	  negativ	   vækst	   to	   kvartaler	   i	   træk,	   tales	  der	  om	  at	   landet	  befinder	   sig	   i	   recession	   (Kureer	  2015:	  1.1).	   I	   ovenstående	   graf	   kan	   ses,	   at	   BNP	   i	   Danmark	   i	   år	   2000	   lå	   på	   et	   højt	   niveau	   efterfulgt	   af	   et	   par	  utilfredsstillende	   år	   med	   lavkonjunktur	   indtil	   2004,	   hvor	   Danmark	   frem	   til	   2007	   havde	  højkonjunktur	  med	   fine	  væksttal.	   Siden	  2007	  og	   frem	  har	  Danmark	  været	   inde	   i	   en	  periode	  med	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lavkonjunktur,	  og	  nogle	  år	  var	  Danmark	  endda	   ramt	  af	   recession	  med	  dertil	  negative	  vækstrater.	  Især	  perioden	  under	   finanskrisen	  var	  hård	  ved	  den	  danske	  økonomi,	  hvor	  den	  økonomiske	  krise	  var	   på	   sit	   højeste	   omkring	   2009,	   hvor	   Danmark	   oplevede	   en	   negativ	   vækst	   på	   hele	   -­‐5,1	   %.	  Økonomien	  i	  Danmark	  har	  ikke	  oplevet	  højkonjunktur	  siden	  før	  den	  økonomiske	  krise	  men	  har	  de	  seneste	  år	  oplevet	  fremgang	  og	  forventes	  at	  ligge	  på	  et	  tilfredsstillende	  niveau	  i	  2016.	   
 
5.5.2	  Beskæftigelse Beskæftigelsen	   har	   ligesom	   den	   økonomiske	   vækst	   de	   seneste	   år	   været	   svingende.	   Variablen	  beskæftigelse	  vurderes	  at	  være	  en	  vigtig	  faktor,	  idet	  den	  er	  medbestemmende	  til	  landets	  materielle	  velstand	   og	   de	   offentlige	   finansers	   situation.	   En	   høj	   beskæftigelse	   vil	   typisk	   være	   lig	  med	   øgede	  indtægter	  for	  staten	  gennem	  især	  skatter.	  Beskæftigelsen	  vil	  generelt	  være	  stigende	  i	  højkonjunktur	  og	   faldende	   i	   lavkonjunktur,	  da	  den	  påvirkes	  af	  den	  økonomiske	  vækst.	   I	  nedenstående	  graf	  vises	  arbejdsløsheden	   i	   procent	   af	   folk	   i	   alderen	   fra	   15,	   der	   var	   uden	   arbejde,	   men	   til	   rådighed	   for	  arbejdsmarkedet. 
 
Unemployment	  rate	  Total,	  %	  of	  labour	  force,	  2000	  –	  2014 
Figur	  6 
 
 
Kilde:	  Labour:	  Labour	  market	  statistics 
https://data.oecd.org/unemp/unemployment-­‐rate.htm#indicator-­‐chart 
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 I	   ovenstående	   graf	   kan	   det	   ses	   at	   arbejdsløshedsprocenten	   i	   Danmark	   fra	   år	   2000	   til	   2005	   lå	   og	  bevægede	   sig	   på	   et	   niveau	   omkring	   5	   %.	   Derefter	   oplevede	   Danmark	   en	   periode	   med	   en	  arbejdsløshed	  på	  under	  4	  %	  frem	  til	  og	  med	  2008.	  Fra	  2009	  satte	  finanskrisen	  i	  den	  grad	  sine	  spor	  på	   arbejdsløsheden,	   og	   den	   steg	   fra	   3,4	  %	   i	   2008	   til	   6	  %	   i	   2009	   og	   til	   yderligere	   7,5	  %	   i	   2010.	  Derefter	   lå	   arbejdsløsheden	   på	   et	   meget	   stabilt	   niveau	   til	   og	   med	   2012.	   Fra	   2013	   er	  arbejdsløsheden	   igen	   begyndt	   at	   falde,	   og	   i	   2014	   lå	   den	   på	   6,6	  %.	   Umiddelbart	   vurderes	   det,	   at	  beskæftigelsen	   følger	   resultaterne	   fra	   den	   økonomiske	   vækst	   dog	   med	   et	   års	   forskydning.	   Har	  Danmark	  oplevet	  en	  periode	  med	   lav	  eller	  negativ	  vækst	  stiger	  arbejdsløsheden,	  mens	  den	   falder	  ved	  stærke	  økonomiske	  væksttal,	  som	  det	  bl.a.	  ses	  i	  år	  2006.	  Det	  antages	  derfor,	  at	  beskæftigelsen	  stadig	   er	   ramt	   af	   efterveer	   fra	   finanskrisen,	   idet	   at	   arbejdsløsheden	   endnu	   ikke	   har	   nået	   samme	  niveau	  som	  før	  den	  økonomiske	  krise.	   
 
5.5.3	  Finanskrisen Årene	  op	  til	  finanskrisen	  var	  generelt	  kendetegnet	  ved	  en	  tilsyneladende	  holdbar	  økonomisk	  vækst	  samt	   lav	   og	   stabil	   inflation	   og	   lave	   renter.	   Denne	   generelle	   opfattelse	   medførte	   en	   udpræget	  optimisme	   hos	   blandt	   andet	   politikere,	   myndigheder	   og	   centralbanker	   såvel	   i	   Danmark	   som	   i	  udlandet.	   Optimismen	   førte	   til	   en	   undervurdering	   af	   de	   reelle	   risici,	   derfor	   ramte	   finanskrisen	  ekstra	   hårdt	   på	   de	   berørte	   lande	   (Politiken	   2013).	   Inden	   finanskrisen	   førte	   Danmark	   en	   meget	  ekspansiv	   finanspolitik.	  Da	  økonomien	  omkring	  år	  2005	  gik	  rigtig	  godt	  droppede	  regeringen	  med	  Anders	   Fogh	   i	   spidsen	   at	   udjævne	   højkonjunkturen,	   idet	   han	   lod	   den	   ekspansive	   finanspolitik	  fortsætte	   på	   trods	   af	   den	   daværende	   højkonjunktur,	   hvilket	   medførte,	   at	   ledigheden	   faldt	   og	  huspriserne	  steg	  voldsomt.	  I	  stedet	  for	  at	  føre	  en	  så	  ekspansiv	  økonomisk	  politik	  og	  dermed	  måske	  forværre	  den	  senere	  krise,	  kunne	  Danmark	  have	  indført	  stigninger	  i	  offentlige	  indtægter	  som	  f.eks.	  ejendomsskatterne.	   Der	   kan	   argumenteres	   for,	   at	   finanskrisen	   skyldtes	   både	   nationale	   og	  internationale	   forhold	   samt	   en	   kombination	   af	   mange	   ting	   (Rytter	   2013).	   Jørgen	   Goul	   Andersen	  beskriver	  i	  sin	  bog	  “Krisens	  navn”	  de	  årsager,	  som	  han	  mener,	  forårsagede	  den	  økonomiske	  krise	  i	  Danmark.	  Han	  beskriver,	   at	  den	  danske	  økonomi,	   aktivt	  understøttet	  politisk,	   havde	  opbygget	   en	  uholdbar	   boble,	   blandet	   andet	   på	   grund	   af	   de	   voldsomme	   boligprisstigninger,	   som	   steg	   med	  sammenlagt	  60	  %	  over	   tre	  år	  og	  et	  hurtigt	  voksende	   indlånsunderskud	   i	  pengeinstitutterne,	   som	  blev	  opbygget	  i	  perioden	  2004-­‐2008,	  da	  pengeinstitutterne	  blev	  grebet	  af	  volumensyge	  og	  lånte	  for	  mange	   penge	   ud.	   Ligeledes	   peger	   han	   på,	   at	   den	   ekspansive	   finanspolitik	   forstærket	   af,	   at	  indbetalingerne	  af	  en	  procent	  af	  bruttoindkomsten	  til	  obligatorisk	  særlig	  pension	  var	  suspenderet	  i	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perioden	   2004-­‐2008,	   og	   sammen	   med	   kreditliberaliseringen,	   bidrog	   til	   ekstraordinære	  lønstigninger	  (Andersen	  2013:	  14-­‐15).	   Efter	   krisens	   begyndelse	   vender	   regeringen	   tilbage	   til	   at	   føre	   en	   mere	   klassisk	   keynesiansk	  finanspolitik,	   som	   medførte	   lempelser	   af	   finanspolitikken	   gennem	   Forårspakke	   2.0	   i	   Maj	   2009	  (Rytter	   2013).	   Forårspakke	   2.0	   indeholdt	   skattelettelser	   for	   29	   mia.	   kr.	   startende	   i	   år	   2010	   og	  indfaset	   fra	   år	   2012.	   Derudover	   blev	   der	   udbetalt	   SP-­‐bidrag,	   der	   medførte	   at	   de	   disponible	  indkomster	  steg	  med	  43	  mia.	  kr.,	  mens	  der	  ligeledes	  blev	  igangsat	  offentlige	  investeringer	  for	  9	  mia.	  kr.	   Disse	   lempelser	   var	   den	   største	   af	   slagsen	   inden	   for	   finanspolitikken	   siden	   1994.	   Disse	  lempelser	   kunne	   også	   ses	   på	   den	   økonomiske	   vækst	   som	   steg	   med	   1,6	   %	   i	   2010,	   efter	   at	   den	  økonomiske	  vækst	  i	  2009	  lå	  på	  hele	  -­‐5,1	  %	  (Ibid).	   I	   år	   2011	   indgik	   regeringen	   i	   samarbejde	   med	   Dansk	   Folkeparti	   og	   Det	   Radikale	   Venstre	   en	  tilbagetrækningsreform,	   som	   skulle	   sikre	   besparelser	   ved	   bl.a.	   at	   afskaffe	   efterlønnen	   samt	   ved	  reformer	  af	  SU’en.	  Genopretningspakken	  og	  Tilbagetrækningsreformen	  skulle	  give	  en	  besparelse	  i	  år	   2020	   på	   47	   mia.	   kr.	   Disse	   reformer	   skulle	   være	   med	   til	   at	   øge	   arbejdsudbuddet,	   og	   dermed	  vurderes	   det,	   at	   den	   klassiske	   keynesianske	   økonomiske	   politik	   blev	   afløst	   af	   en	   neoklassisk	  nedskæringspolitik.	  Selvom	  regeringen	  har	  ført	  en	  lempelig	  økonomisk	  politik	  under	  finanskrisen,	  har	   Danmark	   ikke	   formået	   at	   komme	   ud	   af	   lavkonjunkturen,	   og	   derfor	   er	   arbejdsløsheden	   også	  steget,	   og	   har	   holdt	   niveauet	   med	   en	   arbejdsløshed	   på	   over	   7	  %	   fra	   år	   2010	   til	   år	   2013.	   Siden	  finanskrisens	   begyndelse	   har	   arbejdsløsheden	   ikke	   opnået	   det	   lave	   niveau,	   som	   den	   gjorde	   før	  finanskrisen,	  hvor	  den	  lempelige	  finanspolitik	  blev	  ført.	  I	  forsøget	  på	  at	  komme	  ud	  af	  finanskrisen	  blev	   strukturpolitikken	   også	   benyttet	   som	   redskab,	   for	   eksempel	   idet	   at	   dagpengeperioden	   blev	  sænket	  fra	  4	  til	  2	  år.	  Prognoserne	  i	  tabellerne	  omkring	  begge	  variable	  viser	  en	  yderligere	  fremgang,	  og	  giver	  indtrykket	  af	  at	  økonomien	  er	  på	  vej	  tilbage	  på	  rette	  spor,	  og	  lægger	  krisens	  spor	  bag	  sig. Der	  kan	  argumenteres	  for,	  at	  den	  nuværende	  fokusering	  på	  den	  danske	  rente	  sker	  som	  et	  udtryk	  af,	  at	  de	  økonomiske	  instrumenter	  er	  begrænset	  på	  alle	  parametre,	  og	  dermed	  er	  en	  aktiv	  økonomisk	  politik	   nærmest	   umuliggjort.	   Begrænsningen	   indebærer,	   at	   det	   for	   Danmark	   er	   umuligt	   at	   føre	  valutakurspolitik	   pga.	   fastkurspolitikken,	   pengepolitikken	   dikteres	   i	   normale	   tider	   af	   ECB,	   mens	  finanspolitikken	  er	  underlagt	   finanspagten	  samt	  EU’s	  budgetlov.	  Som	  det	   forklares	   i	   teoriafsnittet	  har	  staten	   ikke	  aktivt	   ført	  en	   indkomstpolitik	   i	  mange	  år	  (Ibid).	  Det	  skal	  dog	  bemærkes,	  at	  denne	  artikel	   er	   skrevet	   af	   Morten	   Hofmann	   Rytter,	   der	   på	   daværende	   tidspunkt	   var	   formand	   for	   SF’s	  udvalg	  for	  samfundsøkonomi,	  og	  da	  artiklen	  er	  skrevet	  før	  SF	  trådte	  ud	  af	  regeringen,	  kan	  Morten	  Hofmann	   Rytter	   have	   haft	   en	   interesse	   i,	   at	   flytte	   noget	   af	   ansvaret	   væk	   fra	   regeringen	   ved	   at	  fremstille	  at	  dennes	  muligheder	  for	  at	  føre	  økonomisk	  politik	  er	  begrænsede. 
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 Den	  klassiske	  økonomi	  bygger	  på	  tanken	  om	  det	  frie	  marked,	  som	  finder	  sit	  “naturlige”	  niveau	  af	  sig	  selv.	  Denne	  vil	  derfor	  altid	  besvare	  problemstillinger	  ens	  med	  svaret:	  Fjern	  barrierer	   i	  markedet,	  sænk	   skatten	   og	   lad	   markederne	   regulere	   sig	   selv	   uden	   statslig	   indblanding.	   Den	   keynesianske	  tankegang	   siger,	   at	   økonomiske	   problemstillinger	   oftest	   kræver	   politiske	   løsninger.	   Der	   kan	  dermed	   argumenteres	   for	   at	   regeringen	   forsøgte	   at	   komme	   gennem	   krisen	   ved	   hjælp	   af	   den	  keynesianske	  teori,	  idet	  det	  foregik	  gennem	  politiske	  beslutninger	  som	  eksempelvis	  at	  føre	  klassisk	  keynesiansk	  finanspolitik	  heraf	  ekspansiv	  finanspolitik.	  Regeringen	  gjorde	  dog	  i	  2011	  brug	  af	  den	  neoklassiske	  nedskæringspolitik,	  idet	  de	  eksempelvis	  afskaffede	  efterlønnen	  (Ibid).	   
 
5.5.4	  Delkonklusion Da	  Danmark	  er	  bundet	  til	  euroen	  og	  fører	  fastkurspolitik	  begrænses	  mulighederne	  for	  regulering	  af	  økonomien	  gennem	  valutakurspolitik.	  For	  at	  påvirke	  beskæftigelsen	  og	  den	  økonomiske	  vækst	  er	  regeringen	  derfor	  nødsaget	  til	  at	  benytte	  andre	  økonomiske	  politikker.	  Dette	  kan	  blandt	  andet	  ske	  gennem	  struktur-­‐,	   finans-­‐,	  penge-­‐,	  og	   løn-­‐/indkomstpolitik.	  Generelt	   er	   finanspolitikken	  den	  mest	  benyttede	  til	  at	  regulere	  markedet	  og	  økonomien.	   
 Den	  økonomiske	  vækst	  analyseres	  gennem	  BNP,	  som	  er	  et	  mål	  for	  værdien	  af	  det	  samlede	  niveau	  for	  produktionen	  af	  varer	  og	  tjenester	  i	  det	  pågældende	  land.	  Danmarks	  BNP	  har	  fra	  år	  2000	  til	  år	  2014	   været	   svingende	  med	   et	   stor	   fald	   i	   år	   2009.	   Det	   store	   fald	   i	   år	   2009	   skyldes	   blandt	   andet	  finanskrisen,	   som	  muligvis	   blev	   forværret	   af	   en	   ekspansiv	   finanspolitik	   før	   krisen,	   hvilket	   blandt	  andet	  skyldes	  en	  alt	  for	  optimistisk	  tilgang	  til	  økonomien. Beskæftigelsen	  har	  ligeledes	  været	  svingende	  i	  samme	  periode.	  Variablen	  beskæftigelse	  vurderes	  at	  være	  en	  vigtig	  faktor,	   idet	  det	  er	  medbestemmende	  til	   landets	  materielle	  velstand	  og	  de	  offentlige	  finansers	   situation.	   En	   høj	   beskæftigelse	   vil	   typisk	   være	   lig	  med	   øgede	   indtægter	   for	   staten	   især	  gennem	   skatter.	   Beskæftigelsen	   vil	   generelt	   være	   stigende	   i	   højkonjunktur	   og	   faldende	   i	  lavkonjunktur,	   da	   den	   påvirkes	   af	   den	   økonomiske	   vækst.	   Siden	   finanskrisens	   begyndelse	   har	  arbejdsløsheden	  ikke	  opnået	  det	   lave	  niveau	  som	  den	  gjorde	  før	   finanskrisen,	  hvor	  den	   lempelige	  finanspolitik	   blev	   ført.	   I	   forsøget	   på	   at	   komme	   ud	   af	   finanskrisen	   blev	   strukturpolitikken	   også	  benyttet	  som	  redskab	  blandt	  andet	  ved,	  at	  dagpengeperioden	  blev	  sænket	  fra	  4	  til	  2	  år.	  Prognoser	  for	  2015	  og	  2016	  fra	  OECD	  over	  den	  økonomiske	  vækst	  viser	  dog,	  at	  Danmark	  er	  på	  vej	  mod	  bedre	  økonomiske	  vækstrater.	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Der	  kan	  argumenteres	  for,	  at	  den	  nuværende	  fokusering	  på	  den	  danske	  rente	  sker	  som	  et	  udtryk	  af,	  at	  de	  økonomiske	  instrumenter	  er	  begrænset	  på	  alle	  parametre,	  og	  dermed	  er	  en	  aktiv	  økonomisk	  politik	   nærmest	   umuliggjort.	   Begrænsningen	   indebærer,	   at	   det	   for	   Danmark	   er	   umuligt	   at	   føre	  valutakurspolitik	  på	  grund	  af	   fastkurspolitikken,	  pengepolitikken	  dikteres	   i	  normale	   tider	  af	  ECB,	  mens	   finanspolitikken	   er	   underlagt	   finanspagten	   samt	   EU’s	   budgetlov.	   Som	   det	   forklares	   i	  teoriafsnittet,	  har	  staten	  ikke	  aktivt	  ført	  en	  indkomstpolitik	  i	  mange	  år. 
 
Kapitel	  6	  -­‐	  Diskussion Igennem	   vores	   projekt	   har	   vi	   arbejdet	   hen	   imod	   at	   besvare	   spørgsmålet	   om,	   hvordan	  fastkurspolitikken	   påvirker	   visse	   udvalgte	   variable.	   Ved	   at	   besvare	   følgende	   underspørgsmål	  undersøgte	   vi	   forskellige	   skoler,	   politikker	   og	   forbeholdene	   bag	   fastkurspolitikken.	   Fra	   vores	  ovenstående	   analyse	   ønskes	   der	   i	   dette	   afsnit	   en	   diskussion	   af	   fastkurspolitikkens	   påvirkning	   på	  beskæftigelsen	   og	   den	   økonomiske	   vækst,	   i	   forhold	   til	   anden	   valutakurspolitik,	   set	   i	   lyset	   af	  finanskrisen.	  Deraf	   følger	  en	  komparativ	  analyse	  med	  Sverige	   som	   fører	  en	   inflationsmålsstyring,	  hvori	  der	  primært	  fokuseres	  på	  de	  to	  ovennævnte	  variable	  og	  disses	  ændringer	  i	  tidsintervallet	  år	  2000	  til	  år	  2016.	  En	  komparativ	  analyse	  med	  Sverige	  er	  valgt,	  da	  Sverige	  har	  inflationsmålsstyring	  og	   dermed	   har	   en	   flydende	   valutakurs.	   På	   baggrund	   af	   dette	   mener	   vi,	   at	   det	   er	   interessant	   at	  undersøge,	  hvilken	  indflydelse	  dette	  kunne	  have	  haft	  på	  de	  to	  landes	  økonomiske	  udvikling	  under	  finanskrisen.	   De	   to	   lande	   ligner	   ligeledes	   hinanden	   på	   en	   række	   områder	   ved	   blandt	   andet	  udformningen	  af	  velfærdsmodellen. 
 Et	  interessant	  emne	  at	  gå	  nærmere	  i	  dybden	  med	  er,	  om	  Sverige	  har	  flere	  instrumenter	  at	  operere	  med	   inden	   for	   den	   økonomiske	   politik.	   Sverige	   opererer	   i	   deres	   valutakurspolitik	   inden	   for	   et	  såkaldt	   inflationsmålregime.	   I	   dette	   regime	  er	   valutakursen	   flydende	  og	   ikke	  bundet	   til	   en	   anden	  valuta,	  som	  vi	  eksempelvis	  ser	  med	  den	  danske	  krone.	  Det	  betyder,	  at	  de	  med	  deres	  pengepolitik	  stræber	   efter	   en	   stabil	   prisudvikling	   snarere	   end	   en	   stabil	   valutakurs.	   Disse	   lande	   har	   en	   vis	  selvbestemmelse	  i	  deres	  pengepolitik.	  Dette	  giver	  lande,	  der	  følger	  denne	  form	  for	  valutakurspolitik	  mulighed	  for,	  via	  rentesænkninger,	  at	  svække	  landets	  valutakurs	  og	  derigennem	  forsøge	  at	  styrke	  landets	  konkurrenceevne.	  Dette	  sker	  dog	  under	  konstant	  hensyntagen	   til	   inflationsmålsstyringen.	  Denne	   mulighed	   benyttede	   Sverige	   under	   finanskrisen,	   hvor	   landet	   fra	   2007	   begyndte	   en	  devaluering	  af	  sin	  valutakurs,	  hvilket	  fremgår	  af	  nedenstående	  figur,	  for	  netop	  at	  forbedre	  landets	  konkurrenceevne.	   Landene	   der	   følger	   en	   inflationsmålsstyring	   har	   dog	   ikke	   fri	   mulighed	   for	   at	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anvende	   re-­‐	   eller	   devalueringer	   som	   et	   strategisk	   instrument	   i	   den	   økonomiske	   politik.	   Dog	   har	  disse	   lande	   en	   vis	   fleksibilitet,	   som	   ikke	   ses	   i	   et	   fastkursregime,	   da	   centralbanken	   via	  renteændringer	  kan	  påvirke	  valutakursen.	  Dermed	  har	  Sverige,	  ved	  deres	  valg	  af	  valutakurspolitik,	  givet	  dem	  selv	  en	  mulighed	  for	  at	  føre	  en	  aktiv	  valuta-­‐	  og	  pengepolitik,	  som	  Danmark	  eksempelvis	  ikke	  har.	  Dette	  kan	  være,	  og	  har	  ifølge	  flere	  økonomer	  været	  et	  vigtigt	  redskab	  i	  økonomiske	  kriser,	  som	  vi	  muligvis	  så	  under	  finanskrisen,	  hvor	  Sveriges	  vækstrater	  ikke	  på	  noget	  tidspunkt	  har	  ligget	  under	  Danmarks	  (Andersen	  et	  al.	  2014). 
 
Sveriges	  valutakurs	  -­‐	  DKK	  pr.	  100	  enheder	  SEK	  -­‐	  2005	  -­‐	  2014 
Figur	  7 
 Kilde:	  Danmarks	  Statistik	  -­‐	  Statistikbanken 
 Sverige	  er	   ligesom	  Danmark	  medlem	  af	  EU,	  og	  de	  har	  også	  valgt	  at	  tilslutte	  sig	  finanspagten,	  der	  i	  2012	  blev	  indgået	  mellem	  25	  ud	  af	  27	  medlemslande	  i	  EU.	  Finanspagten	  sætter	  et	  loft	  på	  hvor	  store	  underskud,	  der	  må	  være	  på	   landenes	   finanslove,	   ligesom	  der	  er	  sat	  en	  øvre	  grænse	   for,	  hvor	  stor	  landenes	  statsgæld	  må	  være.	  Dette	  giver	  Sverige	  begrænsede	  muligheder	  for	  at	   føre	  en	  ekspansiv	  finanspolitik,	  ligesom	  det	  er	  tilfældet	  for	  Danmark	  (Politiken	  2012).	  Derudover	  har	  Sverige,	  ligesom	  Danmark,	  også	  mulighed	  for	  at	  føre	  strukturpolitik.	  Dette	  benyttede	  Sverige	  i	  de	  efterfølgende	  år	  af	  den	   store	   statsgældskrise	   i	   midten	   af	   1990’erne	   gennem	   flere	   arbejdsmarkedsreformer	   (Dansk	  Industri	  2012:	  2). 
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Vækst	  i	  BNP	  (%)	  2000	  -­‐	  2016 
Figur	  8 
 
 Kilde:	  OECD:	  Economic	  outlook,	  annual	  data	  https://data.oecd.org/gdp/real-­‐gdp-­‐forecast.htm#indicator-­‐chart 
 
 I	   figur	  8	   ses	  udviklingen	  af	   både	   Sveriges	  og	  Danmarks	  BNP	   i	   perioden	   fra	  2000	   til	   2016,	   hvoraf	  2015	  og	  2016	  er	  forventede	  resultater.	  Som	  det	  fremgår	  af	  figuren	  ligger	  Sveriges	  BNP	  generelt	  på	  et	   højere	   niveau	   end	   Danmarks.	   Graferne	   følger	   i	   størstedelen	   af	   årene	   samme	   udvikling	   med	  hensyn	  til	  stigningerne	  og	  fald.	  Som	  følge	  af	   finanskrisen	  i	  2009	  ligger	  begge	  lande	  på	  -­‐5,1%.	  Året	  efter	  i	  2010	  ligger	  Danmark	  på	  1,6%,	  mens	  Sveriges	  BNP	  ligger	  på	  et	  meget	  højere	  niveau	  på	  5,7%.	  Dette	   høje	   svenske	   niveau	   skyldes	  muligvis	   til	   dels	   en	   aktiv	   valutakurspolitik,	   som	   generelt	   øger	  den	  svenske	  konkurrenceevne,	  idet	  at	  en	  devaluering	  af	  deres	  valutakurs	  giver	  dem	  et	  redskab	  til	  at	  undgå	   eller	   mindske	   krisetider.	   Det	   antages	   dermed,	   at	   Sveriges	   mulighed	   for	   at	   ændre	  valutakursen,	  kan	  have	  givet	  dem	  et	  fordelagtigt	  instrument	  til	  at	  komme	  hurtigere	  og	  bedre	  ud	  af	  finanskrisen	  end	  Danmark,	  som	  ikke	  har	  mulighed	  for	  at	  regulere	  kronens	  værdi.	   	  For	   at	   gå	   yderligere	   i	   dybden	   med	   sammenligningen	   mellem	   Danmark	   og	   Sverige	   under	  finanskrisen,	  har	  vi	  valgt	  at	  kigge	  på	  variablerne	  der	  udgør	  BNP.	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BNP	  =	  C	  +	  I	  +	  G	  +	  (E	  -­‐	  M)	  	  
C	  =	  Privat	  forbrug	  	  
I	  =	  Private	  investeringer	  	  
G	  =	  Offentlig	  efterspørgsel	  	  
E	  -­‐	  M	  =	  Nettoeksport 
 
Figur	  9 
 Kilde:	   (Andersen	   2013:	   100).	  
 Figur	   9	   viser,	   at	   Danmark	   i	   periode	   2007-­‐2012	   har	   oplevet	   en	   vækst	   i	   BNP,	   der	   er	   næsten	   10	  procentpoint	   lavere	   end	   Sverige,	   da	   Sverige	   har	   oplevet	   en	   vækst	   på	   5,2	   %	   i	   perioden,	   mens	  Danmark	  har	  oplevet	  en	  negativ	  vækst	  på	  4,3	  %.	  Det	  er	  dog	  ikke	  variablen	  eksport,	  der	  adskiller	  de	  to	   lande.	  Her	   ses	  det,	   at	   Sverige	  oplevede	  en	   stigning	  på	  5,3	  %,	  mens	  Danmarks	   steg	  med	  3,5	  %.	  Derimod	   kan	   der	   ses	   en	   adskillelse	   mellem	   de	   to	   lande	   ved	   variablerne	   privatforbrug	   og	  investeringer.	   I	  Sverige	  steg	  det	  private	   forbrug	  med	  7,6	  %,	  mens	  det	   i	  Danmark	   faldt	  med	  2,2%.	  Ligeledes	   ses	   en	   stor	   forskel	   ved	   investeringer,	   hvor	   disse	   steg	   med	   1,1	  %	   i	   Sverige,	   mens	   de	   i	  Danmark	  faldt	  med	  hele	  17,2	  %	  i	  perioden.	  Derudover	  kan	  det	  også	  ses,	  at	  Sverige	  har	  haft	  en	  vækst	  i	  det	  offentlige	  forbrug,	  der	  har	  været	  4,2	  procentpoint	  højere	  end	  Danmarks.	  Faldet	  i	  det	  offentlige	  forbrug	  blev	  dog	  først	  markant	  fra	  midten	  af	  2010,	  da	  det	  i	  perioden	  før	  havde	  steget	  næsten	  som	  hidtil.	  For	  at	  opsummere	  er	  det	  altså	  en	  stor	   forskel	   i	  det	  private	   forbrug,	   investeringerne	  og	  det	  offentlige	   forbrug,	   der	   har	   været	   udslagsgivende	   for,	   at	   Sverige	   har	   oplevet	   en	   markant	   større	  stigning	   i	   BNP	   end	   Danmark.	   Derfor	   kan	   der	   samtidig	   også	   argumenteres	   for,	   at	   eksporten	   ikke	  havde	  den	  store	  effekt	  på	  dette	  resultat,	  og	  at	  det	  dermed	  var	  den	  indenlandske	  efterspørgsel	  som	  svigtede	  i	  Danmark.	  Derfor	  kan	  det	  antages,	  at	  det	  ikke	  var	  Sveriges	  valutakurspolitik,	  der	  har	  haft	  den	   afgørende	   betydning	   på	   udviklingen,	   da	   det	   ikke	   er	   i	   eksporten,	   at	   der	   har	   været	   den	   store	  forskel	  mellem	  Danmark	  og	  Sverige	  (Andersen	  2013:	  99-­‐102). 
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Arbejdsløshedsprocent	  (%)	  2000	  -­‐	  2014 
Figur	  10 
 
Kilde:	  Labour:	  Labour	  market	  statistics 
https://data.oecd.org/unemp/unemployment-­‐rate.htm#indicator-­‐chart 
 I	  figur	  10	  ses	  udviklingen	  af	  både	  Sveriges	  og	  Danmarks	  arbejdsløshed	  i	  perioden	  fra	  2000	  til	  2014.	  Som	   det	   fremgår	   af	   figuren	   ligger	   Sveriges	   arbejdsløshed	   på	   et	   generelt	   højere	   niveau	   end	  Danmarks.	  Dette	  kan	  dog	  skyldes	  flere	  ting	  som	  f.eks.	  at	  unge	  i	  Sverige	  ikke	  får	  SU	  i	  sommerferien,	  og	  dermed	  betegnes	  en	  stor	  del	  af	  de	  studerende	  som	  arbejdsløse	  i	  den	  periode	  samt	  at	  Sverige	  har	  et	   højt	   antal	   af	   arbejdsløse	   indvandrere.	   Der	   tages	   derfor	   forbehold	   for	   disse	   ting	   og	   fokuseres	   i	  højere	   grad	   på	   grafernes	   udvikling	   end	   niveauet,	   som	   det	   pågældende	   land	   befinder	   sig	   på	  (Politiken	  2014).	  Igennem	  hele	  perioden	  ligger	  Sverige	  over	  Danmark.	  Begge	  lande	  har	  omkring	  år	  2008	   til	   2010	   en	   stor	   stigning	   i	   arbejdsløsheden,	   som	   antages	   at	   være	   en	   konsekvens	   af	  finanskrisen.	   
 Som	  det	   fremgår	  af	   grafen	  omkring	  BNP	   formåede	  Sverige	  hurtigst	   at	   reagere	  på	   finanskrisen	  og	  øge	  den	  økonomiske	  vækst,	  hvilket	  inflationsmålsstyringen	  kan	  have	  haft	  en	  indflydelse	  på	  gennem	  blandt	  andet	  muligheden	  for	  devalueringer.	  Dette	  instrument	  benyttede	  Sverige	  med	  succes,	  da	  den	  svenske	  krone	  i	  2007	  faldt	  i	  værdi	  og	  nåede	  sit	  lavpunkt	  i	  2009.	  Dette	  instrument	  har	  for	  Danmark	  ikke	   været	   en	   mulighed,	   da	   vi	   fører	   fastkurspolitik.	   I	   2005	   og	   2006	   førte	   Danmark	   en	   alt	   for	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lempelig	   finanspolitik,	   og	   da	   vores	   pengepolitik	   er	   indrettet	   efter	   at	   holde	   kronen	   stabil	   over	   for	  euro,	  så	  havde	  Danmark	  ikke	  mulighed	  for	  at	  sænke	  renten.	  Dette	  var	  medvirkende	  til,	  at	  der	  blev	  skabt	  en	  stor	  boligboble	  og	  en	  overophedning	  af	  den	  danske	  økonomi.	  Som	  en	  af	  konsekvenserne	  ved	   dette	   steg	   arbejdsløsheden	   med	   4,5	   procentpoint	   fra	   2008	   til	   2010,	   hvorimod	   Sveriges	  arbejdsløshed	  i	  samme	  periode	  steg	  til	  og	  med	  2010	  med	  1,8	  procentpoint. 
 Der	   kan	   argumenteres	   for,	   at	   valutakurspolitikken	   i	   Sverige	   muligvis	   har	   været	   en	   årsag	   til,	   at	  landet	   har	   oplevet	   en	   mindre	   økonomisk	   nedgang	   end	   den	   Danmark	   under	   finanskrisen.	   Dette	  vurderes	  blandt	  andet	  ud	  fra	  antagelsen	  om,	  at	  Danmark	  med	  muligheden	  for	  at	  devaluere	  kronen	  havde	  fået	  sat	  gang	  i	  økonomien	  inden	  for	  en	  kortere	  tidsramme	  end	  hvad	  tilfældet	  er,	  da	  det	  ville	  være	   muligt	   at	   forbedre	   konkurrenceevne.	   Som	   følge	   heraf	   vurderes	   det	   ligeledes,	   at	  fastkurspolitikken	  ikke	  er	  optimal	  i	  krisetider	  som	  eksempelvis	  finanskrisen,	  da	  fastkurspolitikken	  ikke	  giver	  den	  samme	  fleksibilitet	   i	  pengepolitikken	  som	  ved	  inflationsmålsstyring.	  Sverige	  kunne	  via	   sin	   svækkelse	   af	   den	   svenske	   krone	   stabilisere	   landets	   eksport,	   da	   Sverige	   oplevede	   en	  forbedring	  af	  landets	  konkurrenceevne.	  Ligeledes	  kan	  pengepolitikken	  have	  haft	  en	  indflydelse	  på,	  den	  økonomiske	  krises	  udvikling	  i	  Danmark. 
 
Kapitel	  7	  -­‐	  Konklusion	   Til	  opretholdelse	  af	  fastkurspolitikken	  benyttes	  de	  pengepolitiske	  instrumenter	  af	  Nationalbanken	  som	   redskab	   til	   at	   fastholde	   kronekursen	   til	   euroen.	   Nationalbankens	   pengepolitiske	   redskaber	  består	  hovedsageligt	  af	  pengepolitiske	  renter,	  som	  indebærer	  diskontoen,	  foliorenten,	  udlånsrenten	  og	   indskudsbevisrenten.	   Derudover	   kan	   Nationalbanken	   benytte	   sig	   af	   intervention,	   når	   de	   skal	  holde	   kronen	   stabil	   over	   for	   euro.	   Vi	   mener,	   at	   der	   kan	   argumenteres	   for,	   at	   den	   danske	  fastkurspolitik	   egentlig	   kun	   er	   delvis	   fast.	   Denne	   påstand	   bygger	   vi	   på,	   at	   det	   kun	   er	   lidt	   over	  halvdelen	   af	  Danmarks	   udenrigshandel,	   der	   foregår	  med	   lande	   i	   eurozonen.	   Ligeledes	   ses	   det	   på	  grafen	   over	   den	   effektive	   kronekurs,	   at	   denne	   har	   svinget	   meget,	   selvom	   vi	   har	   ført	   en	  fastkurspolitik	   over	   for	   først	   D-­‐marken	   og	   senere	   euroen.	   Der	   ses	   både	   politiske	   og	   økonomiske	  fordele	   ved	   fastkurspolitikken.	   Fordelene	   og	   ulemperne	   kan	   være	   forskellig	   alt	   efter,	   hvilken	  aktørvinkel	  der	  belyses.	   
 Formålet	  med	   pengepolitikken	   i	   Danmark	   er	   at	   sikre	   en	   stabil	   prisudvikling,	   og	   til	   opnåelsen	   af	  dette	  har	  Danmark	  siden	  1982	   ført	   fastkurspolitik.	  Ved	  at	  holde	  kronekursen	  stabil	  over	   for	  euro	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skabes	   en	   ramme	   for	   lav	   inflation	   i	   Danmark.	   Nationalbanken	   er	   en	   selvejende	   og	   uafhængig	  institution	   etableret	   ved	   lov.	   På	   trods	   af	   dette	   er	   det	   vigtigt	   at	   huske	   på,	   at	   Nationalbanken	   er	  underlagt	   politikerne,	   i	   det	   omfang	   at	   politikerne	   bestemmer	   den	   overordnede	   valutakurspolitik	  heraf	  hvorledes	  euro	  skal	  indføres,	  fastkurspolitik	  skal	  fastholdes	  eller	  der	  skal	  overgås	  til	  flydende	  valutakurspolitik.	   Befolkningen	   har	   to	   gange	   stemt	   om,	   hvorledes	   Danmark	   skulle	   indgå	   i	  euroområdet	  og	  indføre	  euro	  som	  primær	  valuta,	  hvilket	  er	  blevet	  nedstemt	  begge	  gange,	  senest	  i	  år	  2000.	   Interessen	   for	   indførelsen	  af	  euro,	  blandt	  partierne	  der	  er	   for	   i	  Folketinget,	  består	   i	  øget	  politisk	  indflydelse	  i	  EU’s	  økonomiske	  politikker.	  Derimod	  taler	  partierne,	  der	  er	  imod	  euro	  for,	  at	  en	  indførelse	  af	  euro	  vil	  gøre	  afstanden	  mellem	  politikerne	  og	  borgerne	  større	  og	  magten	  forskydes	  væk	   fra	   de	   nationale	   parlamenter.	   Derudover	   påpeges	   det,	   at	   der	   er	   usikkerhed	   omkring	   den	  finansielle	  og	  økonomiske	  situation	  i	  Europa.	  Det	  kan	  dermed	  se	  ud	  som	  om,	  at	  fastkurspolitikken	  er	  et	  middel	  for	  en	  blidere	  overgang	  til	  eurosamarbejdet	  i	  fremtiden. Det	   er	   i	   EU’s	   interesse	   at	   alle	   EU-­‐landene	   indfører	   euroen	   og	   indgår	   et	   samarbejde	   om	   én	   fælles	  valuta,	   således	   at	   det	   frie	   marked	   forstærkes,	   vekselomkostninger	   og	   kursudsving	   fjernes	   i	  euroområdet	   samt	   at	   pengepolitikken	   træffes	   på	   et	  mere	   centralt	   plan.	   Siden	  1993	  har	  Danmark	  haft	   fire	   forbehold	  heraf	  unionsborgerskab,	  den	   fælles	  valuta	   (euroen),	  den	   fælles	   forsvarspolitik,	  overstatsligt	   samarbejde	   om	   retlige	   og	   indre	   anliggender,	   som	   blev	   vedtaget	   ved	   en	  folkeafstemning. 
 Beskæftigelsen	  og	  den	  økonomiske	  vækst,	  også	  betegnet	  som	  variable	   i	  projektet,	  kan	  gennem	  en	  lempelig	   finanspolitik	   påvirke	   positivt.	   Finanspolitikken	   kan	   være	   et	   middel,	   som	   Danmark	   kan	  benytte	   for	   at	   stabilisere	   konjunkturerne,	   da	   det	   ikke	   er	   pengepolitikkens	   opgave,	   da	   dennes	  funktion	   udelukkende	   er	   at	   holde	   kronens	   kurs	   stabil	   over	   for	   euro.	   Strukturpolitikken	   kan	  ligeledes	  benyttes	  for	  stabilisering	  af	  konjunkturerne.	  Politikken	  er	  med	  til	  at	  regulere	  tilpasningen	  af	  produktionen	  og	  sikre	  bedre	  overensstemmelse	  mellem	  udbud	  og	  efterspørgsel,	  herigennem	  kan	  politikken	  påvirke	  projektets	  udvalgte	  variable.	  Umiddelbart	  ses	  der	  ikke	  et	  direkte	  samspil	  mellem	  strukturpolitik	   og	   fastkurspolitik,	   men	   der	   kan	   ses	   en	   sammenhæng	   med	   strukturpolitik	   og	  finanspolitik.	   Uanset	   hvilken	   form	   for	   finanspolitik	   der	   føres,	   er	   strukturpolitikken	   et	   vigtigt	  instrument,	  der	  kan	  være	  med	  til	  at	  påvirke	  beskæftigelsen. Indkomstpolitik	   kan	   ligeledes	   være	   konjunkturpåvirkende,	  men	   dog	   har	   Danmark	   ikke	   har	   gjort	  brug	  af	  denne	  politik	  i	  flere	  år.	  Igennem	  indkomstpolitik	  og	  strukturpolitik	  kan	  der	  ses	  et	  samspil,	  idet	   at	   indkomstpolitikken	   kan	   påvirke	   både	   udbuddet	   og	   efterspørgslen	   af	   arbejdskraft.	  Pengepolitikken	  er	  et	  yderst	  vigtigt	  instrument	  i	  forhold	  til	  den	  danske	  fastkurspolitik	  og	  samspillet	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mellem	  disse	  politikker	  er	  derfor	  en	  nødvendighed.	  Danmarks	  valg	  af	  fastkurspolitik	  indebærer,	  at	  den	  danske	  pengepolitik	  er	  indrettet	  efter	  en	  stabil	  kronekurs	  over	  for	  euroen.	  Det	  betyder,	  at	  det	  er	   Nationalbankens	   opgave,	   at	   opretholde	   den	   stabile	   kronekurs	   over	   for	   euroen	   gennem	   de	  pengepolitiske	  instrumenter.	  Ligeledes	  ses	  også	  et	  samspil	  mellem	  pengepolitik	  og	  finanspolitik,	  da	  begge	   politikker	   sigter	   efter	   at	   påvirke	   efterspørgslen	   på	   varer	   og	   tjenester.	   Der	   kan	   også	   ses	   et	  samspil	  mellem	  pengepolitik	   og	   indkomstpolitik,	   da	   disse	   politikker	   kan	   være	  med	   til	   at	   påvirke	  inflationen	  samt	  løndannelsen.	  Da	  Danmark	  er	  bundet	  til	  euroen	  og	  fører	  fastkurspolitik	  begrænses	  mulighederne	  for	  regulering	  af	  økonomien	  gennem	  valutakurspolitik.	  For	  at	  påvirke	  beskæftigelsen	  og	  den	  økonomiske	  vækst	  er	  regeringen	  derfor	  nødsaget	  til	  at	  benytte	  andre	  økonomiske	  politikker,	  dette	  kan	  blandt	  andet	  ske	  gennem	  struktur-­‐,	  finans-­‐,	  penge-­‐,	  og	  løn-­‐/indkomstpolitik.	   Den	  økonomiske	  vækst	  analyseres	  gennem	  BNP,	  som	  er	  et	  mål	  for	  værdien	  af	  det	  samlede	  niveau	  for	  produktionen	  af	  varer	  og	  tjenester	  i	  det	  pågældende	  land.	  Danmarks	  BNP	  har	  fra	  år	  2000	  til	  år	  2014	   været	   svingende	  med	   et	   stort	   fald	   i	   år	   2009.	   Det	   store	   fald	   i	   år	   2009	   skyldes	   blandt	   andet	  finanskrisen,	   som	  muligvis	   blev	   forværret	   af	   en	   ekspansiv	   finanspolitik	   før	   krisen,	   hvilket	   blandt	  andet	  skyldes	  en	  alt	  for	  optimistisk	  tilgang	  til	  økonomien.	   Beskæftigelsen	  har	  ligeledes	  været	  svingende	  i	  samme	  periode.	  Siden	  finanskrisens	  begyndelse	  har	  arbejdsløsheden	  ikke	  opnået	  det	   lave	  niveau	  som	  den	  gjorde	  før	   finanskrisen,	  hvor	  den	   lempelige	  finanspolitik	   blev	   ført.	   I	   forsøget	   på	   at	   komme	   ud	   af	   finanskrisen	   blev	   strukturpolitikken	   også	  benyttet	  som	  redskab	  blandt	  andet	  ved,	  at	  dagpengeperioden	  blev	  sænket	  fra	  4	  til	  2	  år.	  Prognoser	  for	  2015	  og	  2016	  fra	  OECD	  over	  den	  økonomiske	  vækst	  viser	  dog,	  at	  Danmark	  er	  på	  vej	  mod	  bedre	  økonomiske	  vækstrater.	   
 I	   projektet	   vurderes	   ud	   fra	   en	   komparativ	   analyse	   med	   Sverige,	   om	   Danmark	   med	   en	   anden	  valutakurspolitik	   ville	   have	   klaret	   sig	   bedre	   gennem	   krisen.	   Sverige	   er	   et	   interessant	   land	   at	  foretage	  en	  komparativ	  analyse	  med,	  idet	  de	  fører	  inflationsmålsstyring,	  hvilket	  muligvis	  har	  givet	  dem	   flere	   instrumenter	   til	   at	   klare	   sig	   gennem	   krisen.	   Inflationsmålsstyring	   giver	   Sverige	   en	  mulighed	  for,	  via	  rentesænkninger,	  at	  svække	  landets	  valutakurs	  og	  derigennem	  forsøge	  at	  styrke	  landets	  konkurrenceevne.	  Dette	  sker	  dog	  under	  konstant	  hensyntagen	  til	  inflationsmålsstyringen. I	   analysen	   ses,	   at	   Sverige	   gennem	   det	   21	   århundrede	   generelt	   har	   haft	   en	   højere	   vækst	   end	  Danmark.	  Under	   finanskrisen	  viser	   figur	  10,	  at	  Sverige	  har	  oplevet	  en	  vækst	  på	  5,2	  %	   i	  perioden,	  hvorimod	  Danmark	   har	   oplevet	   en	   negativ	   vækst	   på	   4,3	  %,	   altså	   en	   forskel	   på	   9,9	   procentpoint.	  Umiddelbart	  kunne	  forskellen	  skyldes	  Sveriges	  mulighed,	  for	  at	  devaluere	  deres	  valuta	  og	  dermed	  skabe	  bedre	  rammer	  for	  eksporten.	  Det	  er	  dog	  ikke	  variablen	  eksport,	  der	  adskiller	  de	  to	  lande.	  Her	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ses	  det	  at	  Sverige	  oplevede	  en	  stigning	  på	  5,3	  %	  mens	  Danmarks	  steg	  med	  3,5	  %.	  Derimod	  kan	  der	  ses	  en	  adskillelse	  mellem	  de	  to	  lande	  ved	  variablerne	  privatforbrug	  og	  investeringer.	  I	  Sverige	  steg	  det	  private	   forbrug	  med	  7,6	  %,	  mens	  det	   i	  Danmark	  faldt	  med	  2,2%.	  Ligeledes	  ses	  en	  stor	   forskel	  ved	  investeringer,	  hvor	  disse	  steg	  med	  1,1	  %	  i	  Sverige,	  mens	  de	  i	  Danmark	  faldt	  med	  hele	  17,2	  %	  i	  perioden.	  Derudover	  kan	  det	  også	  ses,	  at	  Sverige	  har	  haft	  en	  vækst	  i	  det	  offentlige	  forbrug,	  der	  har	  været	   3,6	   procentpoint	   end	   Danmarks.	   Dermed	   kan	   der	   argumenteres	   for,	   at	   det	   var	   den	  indenlandske	   efterspørgsel,	   som	   svigtede	   i	   Danmark.	   Derfor	   kan	   det	   antages,	   at	   det	   ikke	   var	  Sveriges	   valutakurspolitik,	   der	   har	   haft	   den	   afgørende	  betydning	  på	  udviklingen,	   da	  det	   ikke	   er	   i	  eksporten,	   at	   der	   har	   været	   den	   store	   forskel	   mellem	   Danmark	   og	   Sverige.	   I	   analysen	   ses	   det	  endvidere,	   at	   Sverige	   gennem	   det	   21.	   århundrede	   generelt	   har	   haft	   en	   højere	  arbejdsløshedsprocent	   end	   Danmark.	   Begge	   lande	   har	   i	   perioden	   2008-­‐2010	   oplevet	   en	   stor	  stigning	  i	  arbejdsløsheden,	  hvilket	  kan	  antages	  at	  skyldes	  finanskrisen.	   
 Dermed	   kan	  der	   argumenteres	   for,	   at	   fastkurspolitikken	   kan	   have	   haft	   en	   negativ	   indflydelse	   på,	  hvordan	  den	  økonomiske	  vækst	   samt	  beskæftigelsen	  har	  udviklet	   sig	  gennem	   finanskrisen.	  Dette	  vurderes	  ud	  fra,	  at	  fastkurspolitikken	  begrænser	  vores	  muligheder	  for	  at	  føre	  en	  aktiv	  pengepolitik,	  da	  dennes	  opgave	  udelukkende	  er	  at	  holde	  kronen	  stabil	  over	  for	  euro.	  Dette	  kan	  blandt	  andet	  have	  været	  en	  medvirkende	  faktor	  til,	  at	  der	  opstod	  en	  boligboble	  i	  Danmark,	  hvor	  boligpriserne	  i	  løbet	  af	  tre	  år	  steg	  med	  over	  60	  %.	  Derudover	  ses	  det	  dog,	  at	  Sveriges	  devaluering	  af	  den	  svenske	  krone,	  som	   havde	   til	   formål	   at	   skabe	   bedre	   rammer	   for	   eksporten,	   ikke	   har	   været	   den	   udslagsgivende	  faktor	  i	  udviklingen	  af	  de	  to	  landes	  BNP.	  Folketingets	  interesse	  i	  forhold	  til	  fastkurspolitikken	  findes	  omkring	  EU	  samarbejdet	  og	  indgåelsen	  heri.	  Fastkurspolitikken	  minder	  på	  mange	  parametre	  om	  en	  indførelse	   af	   euroen,	   derfor	   kan	  der	   argumenteres	   for	   at	   den	   føres	   af	   politikerne	   for	   at	   skabe	   en	  blødere	  overgang	  til	  euro	  i	  fremtiden.	  Ved	  at	  have	  fuldkommen	  del	  i	  eurosamarbejdet	  og	  føre	  euro	  som	   valuta,	   opnår	   Danmark	   også	   pengepolitisk	   indflydelse	   i	   EU,	   hvilket	   politikerne	   kan	   have	  interesse	  i.	  ECB	  og	  EU	  kan	  have	  interesse	  i	  at	  tilknytte	  Danmark	  fuldkommen	  til	  valutasamarbejdet,	  idet	  det	  muligvis	  øger	  det	  politiske	  fællesskab	  i	  Europa	  samt	  forskyder	  flere	  politiske	  beslutninger	  opad	  og	  mere	   centralt	   i	   EU.	  Partierne	   i	   folketinget	   som	  er	   imod	   indførelse	   af	   euro	  er	   typisk	  også	  imod	  den	  politiske	  forskydning	  opad	  og	  mere	  centralt	  til	  institutioner	  som	  EU.	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